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Postovani,

Direkcija za ekonomsko planiranje Vijeéa ministara BiH (DEP) je pripremila dokument pod
nazivom Ekonomski trendovi u Bosni i Hercegovini januar/sijetanj — mart/oZzujak 2017.
godine. Dostavljamo navedeni materijal za informaciju.
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GLAVNI EKONOMSKI POKAZATEUI U BiH - godisnji pokazatelji

2013, 2014, 2015, 2016. 2017 {p)
Nominalal BOP BIH (u milionima kM) 28.251 28.189 29.462 | 30.389* 31.709
Nominalna stopa rasta {u %) 2,3% -0,2% 4,5% 3,1%* 4,3%
Realna stopa rasta {u %) 1,7% 0,1% 3,7% 3,0%* 3,3%
Stanovniétvo (hiljade) 3.531 3.526 3518 |  3.s518° 3.518
BOP per capita (u kM) 8.001 8.012 8375 | 8638 9.013
Broj nezaposlenih u BiH (u hitfjadama) 552,5 5495 541,8 521,4 504,0
Prosjelne neto plate u BIH {u KM) 827 830 810 838 854
CPI (indeks potrofatkih cljena) 0,1% -0.9% -1,0% -1,1% 0,9%
Konsolidirani bud¥et BiH ** fu % BDP-a)
Tekudi prihod 40,4% 42,4% 42,1% - -
Tekudi rashodi 38,7% 40,3% 39,5% R -
Stednja (Bruto operativni bilans) 1,7% 2,2% 2,6% - _
Javne investicije (Transakcije u
nefinansijskim sredstvima) 3,7% 4,1% 1,9% - -
Suficit/Defictt (Neto
_pozajmljivanje{+)/2adulivanje(-}} -2,0% -1,9% 0,7% - -
Vanjski javnl dug 26,2% 29,2% 20,5% [ 29,2%* .
Novac i kredit!** {u % BDP-a)
Novac u §irem smislu (M2} 57,0% 61,3% 63,3% 66,5% .
Kreditiran)e privatnog sektorall) 52,1% 52.9% 52,0% 52.29% R
Platni bllans**
Saldo tekuceg ratuna u milionima KM -1.415,2 -2.006,5 -1.576,0 -1.309,9 -1.571,0
U% BOP-a -5,0% -7,1% -5,3% -4,3%* -5,0%
Trgovinski bitans** 54593 | 61781 | -53321| -50479] -5.4380
lzvoz roba | usluga (u milionima KM) 9.037 9.299 9.884,4 | 10.587,8 | 10.863,0
(stopa rasta u %) 6,5% 2,9% 6,3% 7,1% 2,6%
Uvoz roba | usluga {u nulionima KM) 144964 | 154773 152165 15.6358| 163010
{stopa rasta u %) -1,0% 6,8% -1,7% 2,8% 4,3%
Bllans roba | ustuga (u % BDP-a} -19,3% -21,9% -18,1% -16,6%* -17,1%
Bruto devizne rezerve**
U milionima kM 7.0683 | 7.8256 | 86063 | 9.5311 -
U mjesecima uvoza roba i usluga 59 6,1 6,8 7,3 .
Servisiranfe vanjskog favnog duga®*
U milionima kM 684,8 760,9 592,9 7231 -
U % lzvoza roba | usluga 7.6% 8,2% 6.0% 6,8% .

* izvor; Procjena DEP-a

** [zvor: Ministarstvo finansijo | trezoro BIH 2a vonjski jovni dug [ njegovo servisiranfe; Centralna banka BiH za prihode,

troskove | neto kreditiranje, kao platni bilans;

{p) Projekcile DEP-a

{1) Pod kreditima privatnog sektora cbuhvadent su kredit! svih sektoria osim sektora viade | javnih kompanija.




GLAVNI EKONOMSK! POKAZATEL)! U BiH u periodu Januar-mart

Realni sektor
2013. 2014, 2015. 2016. 2017,
Industrijska proizvodnja BiH - rast fizitkog obima ") 4,6% 4,4% -0,2% 4,6% 2,2%
Preradivatka industrija BiH - rast fizitkog obima (I} 6,2% 11,1% 0,2% 6,4% 2,4%
Broj nezaposlenih lica u BiH - prosjek (u hiljadama) 554 556 549 535 508
Prosje¢ne plate u BiH - prosjek (u KM) 821 829 827 B34 846
CPI (indeks potro3atkih cijena) 0,8% -1,6% 0,6% -1,3% 1,1%
Javne finansije
Rast neto prihoda od indirektnih poreza (g/g) -2,4% 7,1% 3,1% 5,0% 0,6%
Vanjski javni dug - promjena stanja duga (%) 8,1% 5,9% 13,5% -2,0% 1,4%
Novac | kreditl (stopa rasta g/g)
Novac u Sirem smislu (M2) 5,7% 6,8% 7,2% 8,5% 9,3%
Kreditiranje privatnog sektora ! 2,1% 3,7% 0,0% 3,8% 4,8%
Platni bilans
Saldo tekuéeg ratuna (u milionima KM) -348,1 -428,3 -248,2 -350,2 -302,1*
Porast deficita tekuceg ratuna (1 % ) -27,3% 23,0% -42,0% 12,2% 12,2%
Bilans roba i usluga -1.266,1 | -1.341,5 | -1.187,1| -1.150,3 | -1.1906*
Izvoz roba i usluga (u milionima KM) 19700 | 2.071,0 | 21898 22048 | 2.588,9*
(stopa rasta u %) 8,8% 5,1% 5,7% 0,7% 17,4%
Uvoz roba i usluga (1 milionima KM) 3.236,1 | 3.412,5| 3.3769 33551 | 3.779.4°
(stopa rasta u %) 0,7% 5,5% -1,0% 0,6% 12,6%
Brurto devizne rezerve
Bruto devizne rezerve - rast u % 3,5% 9,8% 12,1% 10,2% 7,5%
U mjesecima uvoza roba i usluga 5,2 5,7 6.1 6,8 -

(1} Pokazatelji rasta industrijske proizvodnje 2a period 2013 - 2017 su zvaniéni podaci BHAS-a kaje DEP koristi u
izradi svojih analiza na temelju potpisanog protokola o medusobnoj razmjeni podataka.

(2) Pod kreditima privatnog sektora obulwaéeni su krediti svih sektoria osim sektora viade i javnih kompanifa.

* Izvor: Procfena DEP-a




| REALNI SEKTOR
Ekonomski rast u prvom tromjesedju

Nedavna objava indeksa jediniZne vrijednosti robnog izvoza | uvoza od strane zvaniéne statistike je
pomogla da se, u odsustvu zvanitnih podataka ekonomskog rasta, dodatno razjasni tok ekonomske
aktivnosti u prva Cetiri mjeseca 2017. godine. Time je prije svega omoguéena procjena realnog rasta
vanjske trgovine roba pri {emu treba naglasiti da se ovdje ne radi o pravim deflatorima robnog izvoza
i uvoza. Prema pomenutim indeksima, cijene robnog izvoza su porasle za 3,5%, a uvoza za 7,5% na
godiinjem nivou u prvom tromjesedju 2017. godine. S tim u vezi, dostupni indikatori ukazuju da Je
ekonomski rast u prvom tromjesedju bio noden snaZnim realnim rastom robnog izvoza od 13,5% (g/g)
uz skroman rast finalne potrodnje i neznatno povedanje Investicija. Najveéi dio Izvoznog rasta se
odnosio na region bivie Sugoslavije, a prije svega na Srbiju i Hrvatsku ¢iji je ekonomski rast naglo
ubrzan u prethodnoj godini. Slaba domaca traZnja je dovela do znatno sporijeg realnog rasta robnog
uvoza od 4,8% koji je Istovremeno bio potpomognut izvoznim rastom. Time je vanjskotrgovinski deficit
roba realno smanjen za 7,2% uprkos nominalnom povetanju od 5,6%. S druge strane, tegko je objasniti
nizak rast industrijske proizvodnje od svega 2,2% u prvom tromjesetju uprkos dvocifrenom skoku
robnog izvoza,

Nizak rast finalne potro3nje je bio Jedan od glavnih uzroka slabe domade traZnje. Na to primarno
ukazuju realni rast prihoda od PDV-a (kojim se oporezuje potro3nja} od svega 2,3%, te skromno
poveanje vrijednosti uvoza dobara 3iroke potrodnje od priblifno 6% u prvom tromjese&ju 2017.
godine, Ovo je po svemu sude(i posljedica tek skromnog povetanja raspoloivog dohodka gradana do
kojeg je pored ostalog doveo i tek neznatan realni rast vladinih transfera po osnovu penzija. Naime,
povedanje broja penzionera u prvom kvartalu od 1,7% je bilo praéeno realnim smanjenjem prosje&ne
penzije od 0,9%. Nedto vei doprinos poveclanju raspoloZivog dohodka je mogao do¢i kroz povetanje
broja zaposlenih. Naime, broj zvani¢no zaposlenih u formalnoj ekonomiji je porastao za 4,5% uz
neznatan realni rast prosjene neto plate {0,4%). Pri tome treba uzeti u obzir da je dio ovog poveéanja
mogao biti rezultat prelaska odredenog broja zaposlenih iz neformalnih u formalne tokove i to kao
rezultat jalanja fiskalne discipline, a ne kao rezultat stvarnog otvaranja novih radnih mjesta. U prilog
opreza kod interpretacije ukazuju znadajne razlike statistike formalno zaposlenih | Ankete o radnoj
snazi (ARS) koja, pored formalne, obuhvata i sivu ekonomlju. Tekui nov&ani prilivi stanovni3tva iz
inostranstva takode predstavljaju znafajnu komponentu raspoloZivog dohodka. Na Zalost ovi podatci
zajedno sa drugim podatcima iz platnog bilansa BiH za prvi kvartal nisu bili dostupni u vrijeme pisanja,
te je s toga telko kompletirati potpuniju sliku dohodka | potrodnje. U svakom sludaju, rast potro3atkih
cijena (inflacija) od 1,1% u prvom tromjese{ju je slabio kupovnu mo¢ plata, penzija, inostranih priliva
i svih ostalih kategorija raspoloZivog dohodka. Kona&no, potrodnja nije bila zna&ajno podrfana ni od
strane bankarskog sektora obzirom da nestambeni krediti stanovnidtva (iskljucujuéi kredite za
poduzetniitvo) u prvom tromjesecju biljeZe tek skroman godisnji rast od 6,7%. Pri tome je zanimljivo
pomenuti da depoziti stanovnidtva za trefinu premaluju kredite, te da se ovaj odnos konstantno
povedava od izbijanja ekonomske krize. Tako su 2010. godine depoziti stanovniitva premadivali kredite
za svega 2,5%, dok su u periodu 2003-09. kredit! bili vi3i | do 22% (2008. godine). Usporavanje rasta
kredita stanovni3tva u postkriznom periodu bi u odredencj mjeri moglo ukazivati na slabljenje rasta
dohodaka koje je dovelo do stabljenja kreditne sposobnosti domacinstava,

Pored potroinje, investicije vierovatno biljeZe jo3 skromniji rast u 2017, godini. Naime, rast vrijednosti
uvoza kapitainih dobara od 7,9% u prva tri mjeseca je u znalajnoj mjeri neutralisan stabim
gradevinskim radovima koji u isto vrijeme biljeZe realni pad od 3,2%. Pri tome je po svemu sude¢i do3lo
do skromnog poveéanja privatnih uz smanjenje javnih investicifa. Na to upuéuju pad niskogradnje koju
uglavnom ine radovi na infrastrukturi od 7,1% sjedne, te skroman rast visokogradnje 1 pomenuto
povelanje uvoza opreme s druge strane. Smanjenje javnih radova je donekle i ofekivano imajuéi u -



vidu skok obaveza servisiranja javnog vanjskog duga od skoro 41,4% u odnosu na prvi kvartal
prethodne godine koji je po svemu sudeéi u velikoj mjeri ograniZio rast javne potrodnje i investicija.
Investicijama takode nije a0 u prilog ni pad stanja stambenih kredita domacinstava od 2,5% niti
skroman rast kredita nefinansijskih preduzeéa od 5,9% zaklju¢no sa martom 2017. godine. Podatci o
direktnim stranim ulaganjima na Zalost nisu bili dostupni u vrijeme pisanja tako da njihov uticaj na
investicije nije bio predmet analize.

Imajuéi u vidu sve pomenuto, &ini se da je ekonomski rast u prvom tromjesetju donekle ubrzan u
odnosu na prethodnu godinu i to prije svega kao posljedica snaZnog izvoznog rasta koji, istina, nije bio
pracen industrijskom proizvodnjom. S druge strane, &ini se da domaca traZnja nastavljada slijedi trend
povecanja niskim stopama. Ipak, sve ovo su samo procjene zasnovane na dostupnim pokazateljima, a
preciznija saznanja o ekonomskim kretanjima ée biti poznata zvaniZnom objavom BDP-a i platnog
bilansa za prvo tromjesedje.

Gradevinarstvo

Nivo gradevinskih radova u prvom tromjeselju 2017. godine Je smanjen za 0,4% u odnosu na
prethodni kvartal, odnosno za 3,5% u odnosu na isti period prethodne godine. Time je zapravo
nastavljen negativan trend u proteklih osam godina zapotet izbijanjem velike ekonomske krize u 2009.
godini. Do pada je do3lo u domenu niskogradnje koja biliefi negativnu realnu stopu od 7,2%, dok
istovremeno visokogradnja biljeZi rast od 2,1%. Smanjenje niskogradnje je primarno posljedica sve
ni%ih javnih radova uglavnom uslijed sve veleg tereta otplate javnog vanjskog duga, te nemoguénosti
vlasti da udovolje zahtjevima medunarodnih finansijskih institucija u cilju pribavijanja novih kredita.
Zapravo, ovakva situacija je prisutna u posljednje dvije godine kada niskogradnja biljeZi konstantan
pad. Porast visokogradnije i porast uvoza kapitalnih dobara ukazuju na mogucirast privatnih investicija.
Ipak, porast visokogradnje je pomalo iznenadujuéi obzirom na naglo smanjenje u stanogradnji koja
gini njen znatajan udio. Naime, u prvom tromjesedju je zabiljeZen nagli pad broja i povrdine zavrienih
stanova od 42 1 37% (g/g) koji je je te¥ko mogao biti nadoknaden porastom broja nedovrienih stanova
od 8,7%. Situaciju je zasigurno oteZalo pomenuto smanjenje stanja stambenih kredita za stanovniitvo
na kraju marta 2017. u odnosu na isti period prethodne godine. Ipak, odredenu dozu optimizma donosi
povecanje izdatih dozvola za gradenje od 16,1% u visokogradnji, te 16,9% niskogradnji u prvom
tromjesedju 2017. godine.

Maloprodaja

Promet maloprodaje je, prema podatcima BHAS, u prvom tromjese&ju realno porastao za 6,1% u
odnosu na isti period 2016. godine. Ovo je rezultat godi¥njeg povedanja prometa u domenu motornih
goriva | maziva od 7,8% | ostale trgovine na malo od 5,6%. U isto vrijeme, promet je porastao i u odnosu
na prethodni kvartal za 1,9% pri &emu je najvedi kvartalni rast od 5,3% ostvaren u domenu motornih
goriva i maziva. Ovim je nastavljen izuzetno snaan rast maloprodaje od poletka vremenske serije koju
objavljuje BHAS sa godiinjim stopama od preko 5% godiZnje. lzuzetak je naravno bila 2009 godina u
kojoj je dodlo do recesije cijele ekonomije, te skromniji rast od priblino 2% u 2012. i 2014. godini.
Ipak, zanimljivo je da je prema zvani¥noj statistici, promet maloprodaje u 2016. godini bio za skoro
60% veti u odnosu na 2009., odnosno skoro udvostruten u odnosu na 2006. godinu. Ovo je zaista
teZko objasniti, ali i povjerovati obzirom da nije u skladu sa drugim pokazateljima poput PDV prihoda,
kredita, plata, zaposlenosti i sl. Cini se da bi se znatajan dio obja¥njenja tako visokog rasta mogao
takode trafiti i u kvalitetu statistitkog uzorka i njegovom obuhvatu prilikom izrade citiranih podataka.



Industrijska proizvodnja u Bosni | Hercegovinl

U prvom kvartalu 2017, godine u Bosni | Hercegovini je nastavljan trend rasta ukupne ekonomske
aktivnosti iz prethodne godine. U skladu stim, dodlo je i do poveéanja fizitkog obima industrijska
proizvodnje od 2,5% u odnosu na isti period prethodne godine.! Ovo poveéanje proizvodnje bilo je
pradeno i poveéanjem broja zaposlenib u okviru bh. industrije.

Posmatrano po sektorima vidljivo je da su svi sektori pozitivno doprinosili rastu. Ipak imajuéi u vidu
zastupljenost pojedinalnih sektora, u okviru industrije moie se konstatovati da je najznaZajniji
doprinos ostvaren u okviru preradivatke industrije koja je u odnosu na prvi kvartal prethodne godine
uvecana za 2,5%. Pozitivan doprinos rastu ostvaren je | u okviru sektora rudarstvo i proizvodnja
elektritne energije gdje su ostvarene stope rasta od 3,6% odnosno 1,4% u odnosu na Isti period
prethodne godine.

Grafilko poredenje kretanja industrijske proizvodnje u prvom kvartalu ove godine sa istim periodom
prethodne godine prikazan je u nastavku:

Grafikon 7: Kretanje industrijske proizvednje u BIH u prvom kvartalu 2017, godine po sektorima
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lzvor: Agencija za statistlku Bosne | Hercegovine

Preradivatka Industrija

Sektorski posmatrano preradivaZka industrija ima najvidu zastupljenost u okviru bh. industrije, dok je
proizvodnja u okviru iste uglavnom namjenjena izvozu. Tako je i poveéanje proizvodnje u okviru
preradivatke industrije ostvareno usljed videg nivoa ekonomske aktivnosti na glavnim izvoznim
trZidtima. Prema podacima Eurostata u prvom kvartalu 2017. godine do3lo je do povetanja BDP-a od
2,1%, dok je ekonomski rast u zemljama regiona znatno vi3i u odnosu na prethodnu godinu.?

Pored povecanja BDP-a, tokom posmatranog perioda dodlo je do povefenja | ostalih kratkoro&nih
indikatora kao 3to su prerdivatka industrija, robna razmjena i zaposlenost. Ovo Jatanje izvozne traZnje

1 Agencija za statistiku BiH, Saopitenje, ,indeks obima industrijske proizvodnje u Bosni | Hercegovini za mart
2017. godine®, 26.04.2017. godine

2 posmatrano po zemljama u prvom kvartalu stope rasta BDP-a su iznosile: Njematka 1,7%, Italija 1,2%,
Slovenija 5%, Srbija 1,2%, Hrvatska 3,4%.



rezultiralo kvartalnim poveéanjem proizvodnje u preradivaZkoj industriji od 2,5% u odnosu na isti
period prethodne godine. Posmatrano po granama znaajnija poveéanja proizvodnje a samim time |
najznatajniji doprinos rastu ostvaren je u okviru proizvodnje hemikalija i hemijskih proizvoda 24%,
gotovih metalnih proizvoda 13,7%, elektritne opreme (kablova) 20,6%, te u okviru madinanskih
uredaja i tekstila gdje su ostvarena registrovana poveéanja iznosila preko 10%.

S druge strane, izostao je doprinos nekih tradicionalno veoma vaZnih grana za bh. industriju, Tako su
u periodu januar-mart 2017. godine smanjenja proizvodnje registrirana u okviru proizvodnje
namjeitaja od preko 30%, zatim gradevinskog materijala 18% 1 baznih metala od 3,7% u odnosu na
isti period prethodne godine. Komparativni prikaz kretanja proizvodnje u bh. preradivaZkoj industriji
sa odredenim zemljama iz EU i regiona tokom K1 2017. godine prikazan je na grafikonu ispod:

Grafikon 8: Komparativnl prikaz kretnja protzvodnje u preradivatko] Industriji po zemtjama u K1 2017,
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lzvor: Agencija za statistiku Bosne i Hercegovine
Energetski sektor

U periodu januar-mart 2017. godine energetski sektor je takoder pozitivno doprinosi ukupnom
povedanju industrijske proizvodnje u Bosni | Hercegovini. U okviru rudnika doo je do povefanja
ukupne proizvodnje od 3,6% u odnosu na isti period prethodne godine. Ovo povefanje ponajvide je
posljedica povetanja proizvodnje u rudnicima uglja | metala od 4,3% odnosno 6,9%.

Pored rudnika, dodlo je | do poveéanja proizvodnje elektritne energije. Medutim, doprinos sektora za
proizvodn]u elektriZne energije je bio dosta skromniji usljed stagnacije u proizvodnje u odnosu na isti
period prethodne godine. Naime, prema podacima BHAS-a za mart 32017. godine ukupna proizvodnja
elektrine energje u BiH tokom prvog kvartala je iznosila 4349 GWh $to predstavlja povetanje 0d 0,7%
u odnosu na isti period prethodne godine.

Posmatra li se struktura proizvodnje vidljivo je da poveanje proizvodnje ostvareno prevenstveno
zahvaljujuéi poveanju proizvodnje u okviru termolektrana gdje je rast proizvodnje iznosio 18,5%, dok
je proizvodnja u hidroelektanama u toku prvog kvartala 2017. godine smanjena za preko 30%. S druge
strane, potroZnja je nastavila trend rasta dok Je posmatrano u fizitkim jedinicama doslo do smanjenja

3 Agencija za statistiku Bosne | Hercegovine, Statistika energije*KratkoroZnl pokazateljl energetske statistike,
mart 2017, 15.06.2017. godine
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uvoza i izvoza elektriCne energije. Tako je tokom prvog kvartala ukupni izvoz elektritne energije
Iznosio je 1338 GWh ito predstavlja smanjenje od oko 25%, dok je ukupni uvoz el. energije iznosio
708 GWh 3to je manje za 15% u odnosu na isti period prethodne godine. Ovdje je veoma vaZno istadi
da se radi od pokazateljima u fizickim jedinicama, dok su pokazatelji iz vanjskotrgovinske razmjene
elektriéne energije u potpunosti drugatiji zbog cjenovnog efekta.*

Triiite rada u BiH

e Nastavijen rast broja zoposlenih lica — stopa nezaposlenosti smanjena.
* Realni rast prosjecne plate i penzije u BiH sporiji u odnosu na nominalni rast zbog inflacije.

Zaposlenost

Prosjetan broj zaposlenih lica u 8iH u K1 2017. godine iznosio je 749,2° hiljada, uz znatno briu stopu
rasta od 4,5% u poredenju sa istim periodom prethodne godine. lako u periodu izrade Ekonomskih
trendova nije objavljen podatak o broju zaposlenih lica u RS, na osnovu podataka za BiH i FBiH mole
se pretpostaviti da je | u RS broj zaposlenth lica uveéan. U FBiH broj zaposlenih lica u posmatranom
kvartalu je vedi za 2,3% g/g i iznosi 461,6 hiljada.

Pozitivna de3avanja u oblastl industrijske proizvodnje ali | trgovine najvile su podstakla rast broja
zaposlenih u kojima je ujedno i najvide zaposlenih lica u BiH. Rast obima profzvodnje u preradivatko]
industriji uticao je da broj zaposlenih lica u pomenutoj djelatnosti bude uvedan {5,9% g/g).
Istovremeno, pozitivna de3avanja u vanjskotrgovinskoj razmjent kao | domaca traZnja doprinijeli su
poveéanju broja zaposlenih podrucju djelatnosti trgovine na veliko i malo, popravka motornih vozila
i motocikala (5,8%). lako je najveéa stopa rasta broja zaposlenih’lica u K1 2017. godine u podrugju
ostalih usluZnih djelatnosti (40,6% g/g} doprinos ukupnom rastu broja zaposlenih bio je neto manji u
poredenju sa prethodno pomenutom djelatnostima (grafikon ispod) zbog manjeg udjela.”

4 U nedostatku adekvatnih deflatora za eletriénu energiju, a kako bi se ukazalo na cijenovna kretanja elektriZne
energije dovoljno je istati da je prema podacima berze elektri¢ne energije u Leipzigu-{KWK Index) u K1- 2017,
gedine dodlo do rasta cljena od 64,2% u odnosu na isti period prethodne godine.

5 Privremeni podatak. lzvor: BHAS.

¢ URS podatak o broju zaposlenih lica se objavijuje dva puta godiinje u martu i septembru.

7 Do visoke stope rasta dolo jer se broj fzvjedtajnih jedinica u podrudju S {ostale usluine djelatnosti) KDBIH
2010 povedao (ukjlutene izvjeitajne jedinice koje imaju 10 { vide zaposlenih). 1zvor; BHAS,



Grafikon 9: Doprinosi rastu ukupnog broja zaposlenth lica u BIH u K1 2017. godine prema KD* {u p.p.)
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1zvor: BHAS, DEP kalkulacije
Nezaposlenost

ProsjeZan broj registrovanih nezaposlenih lica nastavio se smanjivati u K1 2017. godine po dvostruko
brioj stopi u poredenju sa istim periodom prethodne godine (-5,2%) | iznosio je 507,7 hiljada. Uz
povecanje broja zaposlenth lica i administrativna stopa nezaposlenoti u BiH je smanjena | iznosi
40,4%°, $to je najniZa stopa nezaposlenosti u posljednjih 10 godina. Broj registrovanih nezaposienih
lica smanjen je u oba bh. entiteta (FBiH -4,5%, RS -7,6%)."% Na evidencija zavoda za zapo3ljavanje
najveéi broj brisanih sa evidencije je medu KV, NKV i $5S licima, a vife od polovine zbog zapo$ljavanja.

Plate

ProsjeZna neto plata u BiH u K1 2017. godine uveana je za 1,5% g/g, i iznosi 846 KM. Rast neto plate
podstaknut je uveéanjem prosje¢ne neto plate u FBiH (2,2% g/g), dok je u RS prosjeZna neto plata u
posmatranom kvartalu minorno smanjena za 0,1% u odnosu na isti kvartal prethodne godine,2! Realni
rast plata kako na bh. nivou tako [ na nivou entiteta bio je nili zbog rasta cijena (Inflacija).

Neto plate u BiH su nominalno uveéane u gotovo svim podrugjima djelatnosti. Najbréi rast neto plate
u K1 2017. godine bio je u podrugjima struéne, naulne i tehnitke djelatnosti (11,1% g/g) | djefatnostt
poslovanja nekretninama (6,4% g/g). Medutim, nesto bitniji uticaj na kretanje prosjefne neto plate
imale su djelatnosti trgovine i industrije koje zapodljavaju preko 40% lica u BiH {detaljnije o
defavanjima u navedenim sektorima u poglavijima industrijska proizvodnja 1 trgovina). U podrutju
djelatnosti trgovine na veliko i malo, popravka motornih vozila | motocikala neto plata je uvecana za
4,7% g/g, a u podrutju djelatnosti preradivalke industrije 4,2% g/g. Kao | prethodnu godinu, rast neto

® & Kjasifikacija djelatnosti: A - Poljoprivreda, lov i umarstvo, B - Vadenje ruda i kamena, C - Preradivatka
Industrija, D - Proizv. | snadbijev. el. energijom, gasom, parom | klimatizacija, E - Snadbijevanje vodom,
uklanjanje otpadnih voda, upravljanje otpadom te djelatnosti sanaclje okoli3a, F - Gradevinarstvo, G - Trgovina
na veliko | malo, popravak motor. vozila | motocikala, H - Prevoz | skladidtenje, 1 - Djelatnosti pruianja smjeitaja
te pripreme i usluZivanja hrane {hotelijerstvo i ugostiteljstvo), J - Informacije | komunikacije, K - Finansijske
djelatnosti | djelatnosti osiguranja, L - Poslovanje nekretninama, M - Strune, naulne i tehnicke djelatnosti, N -
Administrativne | pomoéne usluine djelatnost, O - Javna uprava | odbrana; obavezno socijalno osiguranje, P -
Obrazovanje, Q - Djelatnost 2dravstvene | socljalne zadtite, R - Umjetnost, zabava I rekreacija, 5 - Ostale usluZne
djelatnosti.

9 Anketna stopa nezapostenosti u 2017. godini u periodu izrade Ekonomskih trendova nije bila objavljena.

10 prosjedan broj nezaposlenih lica u FBiH iznosio je 370,1 hiljada, a u RS 125,7 hiljada.

11 prosjedna neto plata u FBiH u K1 2017. godine iznosila je 853 KM, a u 830 RS KM,

12
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plata u podrugjima djelatnosti'? javne uprave, zdravstva i obrazovanja bio je sporiji i u prosjeku iznosi
0,8% g/g.

Grafikon 10: Stepe rasta prosjefne neto plate u BiH, poredenje sa istim perlodom prethodne godine
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lzvor: BHAS
Penzije

Kao i prethodne godine prosje€an broj penzionera u K1 2017. godine nastavio se uveéavati (1,7% g/g)
i iznosi 659,1 hiljada, ali je intenzitet rasta ne3to sporiji u odnosu na prethodnu godinu. Ipak, u
posmatranom kvartalu nije bilo znaajnijih promjena prosje&ne penzije koja je iznosila 36112 KM.
Nominalni rast prosje¢ne penzije iznosio je 0,2% u odnosu na isti kvartat 2016. godine iznosio, dok je
realno prosjetna penzija smanjena {-0,9%) uzimajuéi u obzir inflaciju. Sli¢an realni rast imale su |
entitetske prosjetne penzije, s tim da je u FBiH nominalni rast bio 0,4% g/g, dok je u RS bio -0,2%.
Prosje¢na penzija u FBiH iznosila je 372 KM, a u RS 342 KM.M

Grafikon 11: Stope rasta prosjetne penzije u BiH, poredenje sa Istim periodom prethodne godine
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12 podrudja djelatnosti O - javna uprava | odbrana, obaveznog socijalnog osiguranja, P - obrazovanja, Q -
dielatnosti zdravstvene zastite | socijalne pomofi. Prosjefna neto plata u ostalim podruéjima djelatnosti (A, B, C,
D,EFGHILKLM,N,R,5)uvelana Je u prosjeku za 2,8% g/g u K1 2017, godine,

13 prosjedna penzija u BiH je izralunata na osnovu prosjednih mjeseZnih penzija ponderisanih udjelom ukupnog
boja penzionera u svakom od th. entiteta u ukupnom broju penzionera.

14 Entitetske prosjedne penzije se odnose na sve ispladene penzife bez obzira na mjesto prebivaliita

penzionera.

NajniZa penzija u FBiH iznosi 326,2 KM {odnosi se na 20. godina radnog staZa), a u RS 174,4 KM (penzijski stai
do 15. godina).



] JAVNE FINANSLE

e Prihodi od direktnih | indirektnih poreza su zabiljeili povecanje tokom K1 2016. godine
e  Prema preliminarnim podacima ukupan javni dug BiH u prvom tromjesetju fe veliza 2,9% g/g.

U prvom tromjeseju tekuée godine, na nivou BiH je prikupljeno oko 3,3 milijarde KM javnih prihoda,

ito je vife za oko 8,0% nego u istom periodu prethodne godine.

Grafikon 12: Udio prihoda od Indirektnih i direktnih poreza, doprinosa 1 drugih prihoda

= Direktnl porezl, doprinosi | dr.

Indirektni porezi

« Indirektni porezi

lzvor: U10 BIM, Entitetske poreske uprave

Tokom prva tri mjeseca posmatrane godine, UIO BiH je ukupno prikupila oko 1,5 milijardu KM bruto
prihoda, Kao $to se mofe vidjeti iz donje tabele, u posmatranom periodu povrati sa JR UIO biljeZe
znatnije povetanie, nego &to je to bio sluaj u ranijim godinama. Navedeno povecanje povrata uticalo

je da prikupljeni neto prihodi imaju skromni]i rast tokom prvog tromjesedja 2017. godine,

Prikupljeni neto prihodi na kraju posmatranog perioda su iznosili oko 1,2 milijardu KM, 3to je za svega
0,6% vi%e nego u istom periodu prethodne godine. Najve¢i doprinos rastu neto prihoda dali su neto

prihodi od PDV-a (1,4 p.p.).

Takode, pozitivan doprinos dali su i prihodi od carina (0,5 p.p), putarina {0,2 p.p.), dok su negativan

doprinos imali prihodi od akciza (0,9 p.p.) i neuskladeni prihodi (0,6 p.p.}.

Tabela 1: Naplata indirektnih poreza rast u %

2017. K12015. K12016. K12017. 2017,
strukt. Jan feb mar
Bruto prihodi - prikupljeno  100,0 34 33 35 16 28 5,9
Povratl 19,0 5,0 -4,0 17,5 17,6 21,4 138
Neto prihodi - prikuplieno 81,0 31 50 0.6 -1,7 0.8 43
PDV 51,1 -2,3 6,2 2,3 0,3 1,0 25
Carine 4,0 11,3 -3,9 10,4 0,9 0,1 0,4
Akcize 20,5 10,1 5,2 -34 -2,1 -1,7 1,0
Putarine 50 59 10,7 4,2 11 04 01
Ostali prihodi 0,3 9,3 34 -1,6 0,0 0,0 0,0
Neuskladeni prihodi 0,2 423,2 -42,8 -70,8 -19 0,2 0,0

lzvor: UIO BIH
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Po osnovu PDV-a, u posmatranom periodu, je prikupljeno oko 789 miliona KM neto prihoda, §to je za
svega 2,3% vile nego u istom periodu prethodne godine. U istom periodu, a prema poreskim
prijavama, ukupno naplaéeni prihodi od PDV-a su iznosili oko 741 milion KM (3,0% g/g vide). Prihodi
naplaceni poc ovom osnovu, prilikom uvoza roba su ginili 86,1% ukupnih prihoda po prijavama. Ostvarili
su rast od 12,3% g/g, $to odgovara i stopi uvoza roba u istom periodu.

Prihodi od PDV-a iz domadeg prometa roba i usluga su bili umanjeni za 32,4% g/g.

Neto prihodi od akciza za prva tri mjeseca 2017. godine su iznosili oko 316 miliona KM, $to je 3,4%
g/g. Jedna od posljedica smanjenja prihoda od akciza jeste primjena Odluke o otvrdivanju posebne i
minimalne akcize na cigarete i iznos akcize na duvan za pulenje za 2017. godinu, kao nastavak
harmonizacije akcizne politike sa EU.

Negativan doprinos na smanjenje prihoda od akciza dali su prihodi od doma¢ih akciza {duvan i
duvanske preradevine, nafta i naftne preradevine), dok su prihodi od uvoznih akciza imali neutralan
efekat (0,0 p.p.).

Grafikon 13: Struktura rasta prihoda od akciza u procentnim poenima
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lzvor: UIQ BiH

Prikupljeni neto prihodi po osnovu carina su poveéani za 10,4% g/g, &ime su dostigli nivo od oko 61
milion KM. Prihodi od putarina, u istom periodu, su iznosili oko 77 miliona KM, i veéi su za 4,2% g/g.

15 “siy¥beni glasnik BiH", broj 84/16. Odlukom e definisano da se od 01.01.2017. godine, na cigarete | duvan
za puienje placa sljedeéa akcizaito:

1. akciza na cigarete - minimalna akciza (propercionalna+posebna) iznosi 2,42 KM za pakovanje cigareta od 20
komada:

. proporcionalna akciza po stopi od 42% na osnovicu utvrdenu u skladu sa ¢lanom 15. stav (1) taéka b)
Zakona o akcizama u Bosni | Hercegovini {"Sluibeni glasnik BiH", br. 49/09, 49/14160/14) 1

. posebna akciza u iznosu od 67,50 KM za 1.000 komada, odnosno 1,35 KM za pakovanje od 20
komada.

2. akciza na duvan za puienje u iznosu od 96,80 KM po kilogramu,
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Tabela 2: Raspodjela prihoda od indirektnih poreza rast u %

K1 2015. K12016. ¥12017. 2017,
Jan feb mar
Raspolofivo za raspodjelu 3,9 3,0 41 43 24 54
Minimalne rezerve 45 -3,8 17,3 145 21,4 16,3
Budieti 38 46 14 21 -14 33
Servis vanjskog duga -10,1 -5,1 414 67,3 349 33,7
FBiH -10,2 -5,2 44,2 68,6 42,1 351
RS -10,1 -5,7 36,3 65,2 .26,7 28,6
BD 87,3 855,7 69,6 9,1 -89.4 4190
Bud¥eti nakon 5,8 57 -3,0 -2,8 -4,2 -2,0
servisiranja vanjskog
duga
Institucije BiH 0,0 2,4 08 .8 4,0 0,8
FBiH 9,1 4,7 -3,5 -3,4 4.8 -2,2
RS 3,6 10,3 -4,9 -7,4 -39 -3,6
BD 4,4 3,6 0,5 1,2 1,7 -1.3
lzvor: WO BIH

Sredstva za raspodjelu korisnicima na kraju posmatranog perioda su vida za 4,1% g/eg i veta su od
ostvarenih neto prihoda za isti period. Nakon izdvajanja sredstava za minimalne rezerve (povrati saJR
UI0), koji su znafajno ubrzali svoj rast, kao 3to je ve¢ spomenuto ranije, izdvojena sredstva za
finansiranje budZeta krajnjih korisnika su vi¥a za svega 1,4% g/g. Krajnjim korisnicima je na
raspolaganju bilo oko 1,2 milijardi KM. Od tog iznosa, 172 miliona KM (ili 41,4% g/g) je bilo izdvojeno
za servisiranje vanjskog duga, dok je kod preostalog dijela doznalenih sredstava prisutno smanjenje

od 3% g/g.

Direktni porezi [ doprinosi

Tokom prva tri mjeseca, rast prikupljenih prihoda u entiteskim poreskim upravama je bio ujednaden,
¥to je rezultiralo da posmatrni prihodi, na BiH nivou iznose oko 1,7 milijardu KM, odnosno vise za oko
12,8% g/g. Detalniji pregled pojedinih kategorija prihoda dat je u tabeli ispod. ’

Tabela 3: Prihodl] od direktnih poreza, doprinosa, taksl, naknada 1 sl

FBiH Jan-mar RS Jan-mar BiH Jan-mar
Naziv prihoda miliona KM rast milicna KM rast millona KM rast

2016 2017 u% 2016 2017 u% 2016 2017 u%
Direktni porezi 1963 2342 (193 1249 1365 |96 321,2 37111 15,5
Porez na dohodak 86,7 96,7 115 50,7 55,9 103 1374 152,6 11,0

. Porez na dobit 61,7 89,8 455 68,4 75,1 9,7 130,2 1649 | 26,7

Porezl gradana 47,5 47,3 04 58 6,0 3,0 53,2 53,2 0,0
Ostali porezi 04 0,4 73 0,0 0,0 0,0 04 0,4 7.3
Takse, kazne |
naknade 153,1 1908 | 246 79,2 108,4 [369 2323 299,2 |238
Doprinosl 691,5 749,3 84 305,4 2288 7,7 996,9 1.078,2 | 8,2
PIO 3838 -4138 |78 1716 1835 |69 555,5 5974 | 7.5
Zdravstvo 276,0 3014 9,2 111,2 120,7 8,6 387,2 4221 9,0
Nezaposleni 31,7 33,1 7,7 8,7 94 7.6 40,4 435 7,7
Djedija zaltita 00 0,0 - 12,8 13,8 7.9 12,8 13,8 79
Zapoiljavanje invalida 0,0 0,0 - 11 14 279 11 14 27,9
UKUPNO 1.040,9 11743 | 128 5095 574,2 12,7 1.550,4 1.748,5| 12,8

12vor: entitetske poreske uprave

16



Vode(a kategorija prihoda u nadieZnosti entitetskih poreskih uprava jesu naplaéeni prihodi po osnovu
doprinosa. U posmatranom tromjesedju, po osnovu doprinosa je prikuplieno oko 1,1 milijardu XM
prihoda, 3to Je za 8,2% vide nego u istom periodu prethodne godine. Kako su se kretale pojedinatne
kategorije doprinosa prikazano je na grafikonu ispod.

Grafikon 14: Naplafenl doprinosl u periodu Januar-mart u KM
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®jan-mar 2017 597.4 4221 435 13,8 ' 1.4

lzvor: entitetske poreske uprave

Druga kategorija prihoda koju prikupljaju poreske uprave jesu prihodi od direktnih poreza. U
posmatranom periodu po ovom osnovu je prikupljeno oko 371 milion KM, $to je 15,5% g/g. Tokom
prvog tromjesecja 2017. godine dodlo je do promjene u strukturi direktnih poreza. Porezi na dobit,
prema iznosu naplacenih sredstava, predli su na vodede mjesto. A porezi na dohodak su postali druga
kategorija. Udio pojedinanih direktnih poreza u ukupnim direktnim porezima prikazan je na grafikonu
ispod.

Grafikon 15: Struktura direktnlh poreza u periodu januar-mart 2017. godine
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lzvor: entitetske poreske uprave

Po osnovu ostalih prihoda, koje prikupljaju poreske uprave (kazne, razne takse i naknade) naplaéeno
Jje oko 300 miliona KM prihoda, 3to je za 28,8% g/g vide. Po ovom osnovu, u posmatranom periodu
najvide prihoda je napladeno po osnovu naknada i to: naknada za puteve koja se placa prilikom
registracije vozila, naknada za koridtenje uma, naknada za priredivanje igara na sreéu.
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Javni dug Bosne [ Hercegovine

Prema preliminarnim podacima MFT BiH ukupan javni dug u prvom tromjesefju 2017. godine je
iznosio oko 12,2 milijarde KM i veti je za svega 2,9% u odnosu na isti period prethodne godine.

Ukupan vanjski dug na kraju prvog tromjesetja je iznosio oko 8,7 milijardi KM, 3to je za samo 1,4% vile
nego u istom periodu prethodne godine. Struktura duga prema glavnim kreditorima data je u
grafikonu ispod.

Grafikon 16: Udio glavnih kreditora u vanjskom dugu BiH za period Januar-mart 2017. godine
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» Evropska razvojna banka

lzvor: Centraina banka BiH

U toku posmatranog perioda, povuleno je za 41,7% manje kreditnih sredstava nego u istom periodu
prethodne godine. Odnosno, u toku prva tri mjeseca tekuce godine povuteno je svega 78 miliona KM
novih od ukupno odobrenih kreditnih sredstava.

Oba entiteta (koji zajedno &ine 69,3% ukupno povuZenih kreditnih sredstava) biljefe smanjenje istih.
U istom periodu Bréko Distrikt je povuklo znaZajno vide kreditnih sredstava (oko 3 miliona KM) Eime
je udio BD povetan na 4,4% od ukupno povuenih sredstava.

U toku posmatranog perioda I Institucije BiH su povukle oko 20,5 miliona KM kreditnih sredstava. Ova
sredstva se odnose na kredite za finansiranje projekata na drfavnom nivou: drZavni zatvor (kredit
Razvojne banke Vije¢a Evrope - CEB) i projekat stambene obnove {dio kredita Saudijskog fonda 2a
razvoj).

Za prva tri mjeseca tekuce godine, prema kreditorima £ija kreditna sredstva nisu iskoriitena plateno
je penala {,commitment fee”) u iznosu od oko 352,5 miliona KM i to prema EBRD i Kfw.

Prisutno je uvetanje servisiranja obaveza vanjskog javnog duga tokom posmatranog perioda, i to za
43,2% g/g. Za servis vanjskog duga utrodeno je oko 167 miliona KM. Od tog iznosa, na servis glavnice
vanjskog duga je potrodeno &ak 51,9% viSe novianih sredstava nego u istom periodu prethodne
godine. Na servisianje kamata, bankarskih troskova i provizija utro3eno je oko 26 miliona KM (8,7%
vie).
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Unutradnji dug BiH, a prema podacima MFT BiH je dostigao iznos od oko 3,5 milijarde KM (7,0% g/g).
Najvedi udio u unutradnjem dugu ima RS {64,8%), zatim FBIH (35,1%) i BD (0,1%).

PotraZivanja op3te vlade BiH, a u svrhu analize unutradnjeg duga, u posmatranom periodu su veéa za
6,3% g/g. Kao | u ranijim izvje3tajnim periodima, zaduZivanje putem kredita kod komercijalnih banaka
se smanjuje. Na kraju posmatranog perioda, krediti kod komercijalnih banaka su manji za 6,9% g/g.
Posmatrano po entitetima, kod FBiH je poveéano 2adufivanje kod komercijalnih banka za 26,6% g/g, |
to prvenstveno zbog zaduZenja Vlade FBiH i op3tina u FBiH. Na nivou posmatranog entiteta prisutno
je i zadutivanje Fonda PIO kod komercijalnih banaka.

U RS prisutno je bilo smanjenje duga od 21,3% g/g, putem kredita komercijalnih banaka. Sa druge
strane, kod oba entiteta je bio uve¢ano zaduZivanje putem hartija od vrijednosti (FBiH od 12,8% g/g,
RS 29,5% g/g) §to je rezultiralo da ukupna zaduZenost BiH u ovom obliku bude veéa za 20% g/g. U
posmatranom periodu u RS su odriane tri aukcije trezorskih zapisa sa rokom dospije¢a od 6 do 12
mjeseci i kamatnom stopom od 0,8% do 1%, &ime je unutra3nji dug uveéan za oko 49,7 miliona KM.

Takode, odriane su i dvije aukcije obveznica sa rokovima dospije¢a od 3, odnosno 5 godina | kamatnim
stopama 2,5-2,7%, ¢ime je dug uvelan za 62,4 miliona KM. Tokom istog perioda, u FBiH nije bilo
prisutno zadufivanje na ovaj nadin,



m CIJENE, MONETARNI | FINANSLISKI SEKTOR

Cijene

e Rast ukupnog nivoa cijena u BiH — inflacija.
e Cijene sirove nafte | hrane na svjetskom triistu uvecane u odnosu na K1 2016. godine.

U BiH je naken videgodiinjeg smanjenja ukupnog nivoa cijena u K1 2017. godine registrovana inflacija.
Rast cijena sirove nafte na svjetskom trZiltu, uz povelanje cijena hrane najvi3e su uticali na kretanje
cijena. U K1 2017. godine cijena sirove nafte iznosila je u prosjeku 53 $/barelu, §to je za 62% vile u
poredenju sa istim periodom prethodne godine.’® Pored toga, cijena hrane na svjetskom trZidtu je
uvecana za 10% g/g.)” U BiH je pod uticajem navedenih de3avanja zabiljeZen rast ukupnog nivoa cijena
—inflacija od 1,1% g/g.

lako je u K1 2017, godine u veéini odjeljaka zabiljeZen rast cijena, najznacajniji doprinos inflaciji bio je
u odjeljku prevoza gdje su cijene uvelane za 8,5% g/g kroz cijene goriva | maziva 2a li¢na prevozna
sredstva. Pored toga, od januara 2017. godine nastvaljeno je uskladivanje politike akciza na duvan i
cigarete sa EU legislativom, £to je uticalo na povecanije cijena u odjeljku alkoholnih pi¢a i duvana (4,2%
g/g).® lako sa nedto manjim doprinosom rastu inflacije, u odjeljku stanovanja, vodosnabdijevanja, el.
energije, plina i drugih energenata registrovan je rast cljena 0od 1,2% g/g. U okviru ovog odjeljka najviie
se izdvaja rast cijena elektri¢ne energije | &vrstih goriva.??

lako se cijene u odjeljku hrane | bezalkoholnih pi¢a u K1 2017. godine nisu bitno mijenjale (0,1% g/g),
stabilizacija odnosno prestanak smanjenja cijena u ovom odjeljku djelimitno je doprinijeo prekidu
deflacije, jer posmatrani odjeljak ima najveci udio u CPl indeksu.

Nastavak smanjenja cijena u odjeljku odjeée i obuée (-9,3% g/g) uporic je rast cljena u BiH.

Grafikon 17: Indeks potro¥atkih cijena u BiH, I-111 2017/1-11l 2016
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Izvor: BHAS

18 lzvor: MMF baza podataka (simple average of three spot prices).

17 |1zvor; MMF baza podataka (food price index).

18 povetanje akciza na cigarete | duvan od 01.01.2017. godine. Minimalna akciza za pakovanje cigareta od 20
komada Iznosi 2,42 KM, a specifiZna akeiza 1,35 KM za isto pakovanje. Akclza na duvan za pulenje iznosi 96,80
KM po kilogramu. lzvor; Odluka o utvrdivan]ju specififne i minimalne akcize na cigarete | iznos akcize na duvan
za pulenje za 2017, godinu.

18 cjjene el. energlje | Zvrstih goriva su uvetane u P2 2016. godine tto se odrazilo na stopu rasta g/g u K1 2017,
godine,
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Monetarni sektor u BiH

e Uvecana ukupna noviana masa (M2} — prenosivi depoziti u domaéof valuti najvife doprinijeli
rastu M2,

e Bruto devizne rezerve uvelane - depoziti kod nerezidentnih banoka povecali udio u bruto
deviznim rezervama.

Ukupna nov&ana masa (M2) na kraju prvog kvartala 2017. godine uveéana je za 9,3% g/g i iznosi 20,5
mird. KM. Sve komponente novfane mase u posmatranom kvartalu su uveane (poredenje g/g) i
doprinijele su pove¢anju novfane mase. Medutim, kao i prethodne godine, najveéi doprinos rastu M2
dali su prenosivi depoziti u domacoj valuti (4,3 p.p.), a potom gotovina izvan banaka i ostali depoziti u
domacoj valutl. lako su | prenosivi depoziti u stranoj valuti imali neto briu stopu rasta (grafikon ispod),
njihov doprinos rastu M2 bio je ne$to manji zbog malog udjela.

Grafikon 18: Ukupna novlana masa na kraju K1 2017. godine (osnovne komponente), stope rasta g/g
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Uporedo sa povecanjem M2 u K1 2017. godine dodlo je do poveéanja rezervnog novca (MO} i iznosi
8,1 mird. KM. Rast MO od 8,1% g/g najvide je podstaknut uveéanjem gotovine izvan monetarnih vlasti
{7,6 p.p.) koja ujedno ima i najveéi udio u MO (50,3%). Zbog povetanja ukupne novéane mase |
rezervnog novca novEani multiplikator?® na kraju K1 2017, godine iznosio 2,54.

Prosje€na?! stopa obavezne rezerve na kraju K1 2017. godine nije se mijenjala i iznosi 10%, a
implicitna? stopa obavezne rezerve iznosi 19,7%. Prosjean saldo ratuna obaveznih rezervi kod CBBiH
u posmatranom kvartalu iznosio je 4,0 mird. KM i veéi Je za 1,3% g/g.

Medutim, veci dio ovog fznosa (50,6%) se odnosi na prosjefne obavezne rezerve (koje banke Euvaju
na ratunu kod CBBiH u skladu sa vaZedim propisima), §to nije bio slu¢aj u K1 2016. godine kada je
znatno veti dio pripadao vidku iznad obavezne rezerve.?* Pokrivenost rezervnog novca deviznim
rezervama iznosila je 114% Cime su ispo3tovane odredbe valutnog odbora.

0 pm2/M0

21 prosjeéne obavezne rezerve/ osnovica za obrafun obavezne rezerve,

2 prosjedan saldo ratuna obaveznih rezervi kod CBBIH/osnovica za obratun obavezne rezerve.

33 0d 1. jula 2016. godine, nakon stupanja na snagu Odluke Upravnog vijeéa CBBiH, a odnosi se na visinu stope
obavezne rezerve | naknada na ta sredstva, udio viSka iznad obaveznih rezervi se postepeno smanjuje,
Detaljnije o Od!uci u Ekonemskim trendovima za Januar-septembar 2016. godine.
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_ Grafikon 19: Prosjetan saldo rauna obavezni rezervi {(kvartalni pregled)
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lzvor: CBBiH

Bruto devizne rezerve na kraju K1 2017. godine dostigle su 9,2 mird. KM, i vece su za 7,5% u odnosu
na Isti kvartal 2016. godine. Rast bruto deviznih rezervi najvide je bio podstknut povetanjem depozita
kod nerezidentnih banaka koje su na taj nagin povectale svoj udio u buto deviznim rezervama (sa 13,8%
na kraju K1 2016. godine na 28% na kraju K1 2017. godine). S druge strane, na kraju K1 zabiljeZen je
nastavak smanjenja investicija u vrijednosne papire (-12,4% g/g), 3to je usporilo rast bruto deviznih
rezervi. Investicije u vrijednosne papire, iako | dalje imaju najveci udio u bruto deviznim rezervama,
znatno su smanjile svoj udio {15,3 p.p.) u odnosu na isti kvartal 2016. godine.

__ Grafikon 20: Struktura bruto deviznlh rezervl na kraju K1 2017. godine
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lzvor: CBBIH
Bankarski sektor u BiH

o  bh. bankarski sektor ostvario pozitivan finansijski rezultat vedi za 29,9% g/9.
e Nostavija se trend smanjenja ule3¢a nekvalitetnih kredita 11,5%.

Prema izvje¥taju agencija za bankarstvo, banke FBiH su ostvarile pozitivan finansijski rezultat uz rast
od 7,8% g/g dok su banke u RS ostvarile vide nego dupli rast finansijskog rezultata {114%) g/g. Na kraju
prvog kvartala 2016. godine finansijski rezultat na BiH triltu je dostigao ukupnu vrijednost u iznosu
od 119,63 mil KM.
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Tabela 4: Finansijski rezultat bankarskog sektora za K1 2017, godine u mil.kM

“-m--m-m-
:80‘61 | AR5 Ve 5 DO | A Ve
0,39 1,59
mmmﬁm
7,8% 114,5% 29,9%

lzvor: entitetske agencije za bankarstvo

Prema konsolidovanom bilansu komercijalnih banaka?*BiH na kraju K1 2017 ukupna aktiva u bankama
ostvarila rast od 6,2% g/g. Posmatrajudi kretanje pojedinih dijelova aktive, na rast su najvide uticao
rast rezervi {5,6%g/g), inozemnea aktive (19,6% g/g) kao | sva potrafivanja izuzev negativne stope
rasta potraZivanja od nefinasijskih javnih preduzea I ostalih finansijskih institucija.

Na kraju tre¢eg mjeseca 2017. godine nije se puno mijenjalo u¢e3¢e u odnosu na kraj 2016. godine.
Ule3le potralivanja od nefinansijskog privatnog sektora u ukupnoj aktivi se povetalo za 0,56 p.p. dok
je u€e3le potraZivanje generalne vlade se poveéalo za 0,42 p.p.

Grafikon 21: Kapital prema ponder. rizicima, povrat na prosjeZni kapital i nekvali. kredit prema vkupnim
kred.
 Kapital prema ponderisamm nzicima CAR
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Povrat na prosjecnu aktivu (ROAA) ima pozitivan trend od sredine pro3le godine. Kada je iznosio 0,9%
g/g | da bi dostigao na kraju prvog kvartala 2%.
Povrat na prosjefan kapital (ROAE) e takode ima sli¢an trend i u porastu je od polovine prodle godine
kada je iznosio 5,6 % g/g, i na kraju prvog kvartala dostigao vrijednost od ¢ak 13,6 %. Stopa
adekvatnosti kapitala (CAR) je Iznosila 15,7% i ona neznatno opada od polovine proile godine kada je
iznosila 15,8%.

Kreditl | depoziti

Ukupni krediti na kraju K1 2017, godine su iznosili 17,58 mird. KM stvarivéi rast od 3,9% g/g.
nastavljajudi tako trend rasta koji je poeo u desetom mjesecu prole godine kada je iznosio 1,7% g/g.
Na ovo je najvecim dijelom uticale stope rasta kredita stanovni3tvu sa 4,6% g/g | stope rasta kredita
nefinansijskim preduzecima sa 5,7% g/g dok je u isto vrijeme krediti op3toj vladi imali negativnu stopu
rasta 7,1%. Ujedno je ufeice kredita plasiranih stanovnidtvu poraslo za 0,37 p.p. u odnosu isti period

 Konsolidovana bilansa komercijainih banaka. lzvor: CBBiH.



prodle godine i sada iznosi 46,57%. U isto vrijeme je ute3(e kredita plasiranih nefinansijskom sektoru
Je poraslo za 0,83 p.p. | sada iznosi 47,43%) a uledce kredita opétoj viadi palo pa za 0,69 p.p. (5,7%).

Grafikon 22: Struktura ukupnlh kredita u K1 2017. godine (u mil. KM)*
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Nastavlja se trend smanjenja nekvalitetnih kredita {C-E) plasiranim fizi¢kim i pravnim osobama. Tako
je uedée od 13,2% koliko je iznosilo na kraju K1 2016. godine smanjilo na 11,5% i na kraju K1 2017.
godine i iznose 1,97 mird. KM?, U strukturi nekvalitetnih kredita, pravne osobe uZestvuju sa 65,3%,
dok fizitke osobe utestvuju sa 34,7%. U strukturi nekvalitetnih kredita dolo je do promjene u odnosu
na isti period prokle godine tj. smanjenja ufe3¢a nekvalitetnih kredita fizikih osoba sa33,7% na 34,2%
dok je u€eée pravnih osoba palo sa 66,3% na 65,8%.

Grafikon 23: Nekvalitetnl krediti (¢ mil. KM, nakraju perioda)
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lzvor: entitetske agencije za bankarstve

Nastavlja se trend smanjenja efektivnih kamatnih stopa na kredite u dva najvanija sektora
{preduzeca i stanovnitvo). Ukupna efektiva kamatna stopa na stanovnito Je pala na 8,46% sa 9,22%

3 sektor nefinancijskih poduzeda obuhvata nefinansijska privatna | javna preduzeca. Sektor opite vlade
obuhvata sve nivoe vlada u BiH. Za potrebe Izrade ove publikacije kategorija ostali sektori obuhvataju sektor
ostalih finansijskih institucija (nebankarskih institucija), sektor neprofitnih organizacija | ostali sektorl jer
pojedinatno imaju malo utetée u ukupnim kreditima/depozitima.

2 podaci o kvaliteti aktive i kreditnog portfolija dobiveni su od entitetskih agencija za bankarstvo. Nekvalitetni
krediti su krediti &je servisiranje kasni vi3e od 90 dana. Obuhvataju kredite u kategorlji C (ka¥njenje vide od 90
dana), D (>180 dana) i E (>270 dana — nenaplativi krediti). Krediti pravnim osobama odnose se na sektor
poljoprivrede (AGR), proizvodnju {IND), gradevinarstvo (CON}, trgovinu (TRD), ugostiteljstvo (HTR) te ostale
sektore ukljuujuéi promet, skladidtenje | komunikacije (TRC), financijsko posredovanje (FIN), poslovanje
nekretninama, iznajmijivan]e | postovne usluge (RER), javna uprava | obrana, obvezno socijalno osiguranje {GOV).
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koliko je imala u istom periodu prodle godine, dok je kamatna stopa za privredu pala na 4,44% sa 5,46%
koliko je iznosila na kraju tre¢eg mjeseca 2016.godine.

U okviru kredita stanovnidtvu, ponderirana prosjetna EKS na kratkorotne kredite za posmatrani
period je iznosila 14,38% i veda je za 0,17 p.p. u odnosu na kraj prvog kvartala 2016, godine.
Ponderirana prosjena EKS za stanovni$tvo na dugoro&ne kredite iznosila je 8,21% ito je manje 0,82
p.p- u odnosu na kraj prvog kvartala 2016. godine.

Kod kredita plasiranih privredi, efektina kamatna stopa (EKS) na kratkoro&ne kredite je na kraju tre¢eg
mjeseca iznosila 4,04% i manja je u odnosu na kraj treceg kvartala 2016. godine za 1,21 p.p., dok je za
dugorotne kredite iznosila 5,3% I pala je u odnosu na kraj tre€eg mjeseca za 0,71 p.p..

Grafikon 24: Kretanje prosjefne EKS na kredite
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Interesantno je da se nastavlja trend poveéanja ue3da i kratkoro&nih i dugoroénih kredita plasiranih
u FBiH u odnosu na RS. Tako je odnos ukupnih kredita u FBiH 83,2% prema RS 16,8% (FBiH 82,5%
prema 17,5% na kraju tre¢eg kvartala 2016. godine).

Ukupni depoziti na kraju prvog kvartala 2017, godine su iznosili 18,19 mlrd KM uz stopu rasta 9,5%
g/g. Najznatajniji doprinos rastu su dali rast depozita stanovnistva sa stopom 9,49% g/g uz uteiée u
ukupnim depozitima 60%. Depoziti privrede su rasli sa stopom 9,7% g/g dok su depoziti nefinansijskih
preduzeda ostvarili rast od 22,4% g/g?’.

U strukturi strukturi depozita nastavlja se trend smanjenja u€ed¢a stanovnistva (sa 60,9% koliko je bilo
u istom periodu pro3le godine na 60,1% na kraju prvog kvartala ) dok se ufe3fe depozita nefinasijskih
preduzeéa neznatno povedava (rast za 0,1 p.p. u odnosu na isti period pro3le godine).
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Grafikon 25: Struktura ukupnih depozita za K1 2017. godine (u mil. KM}
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Ponderisana prosjefna EXS na ukupne depozite je iznosila 0,83% i u odnosu na kraj prvog kvartala
2016. godine je manja za 0,29 p.p.. EKS na kratkoroZne depozite je takode smanjena sa 0,4% na 0,28%
dok je EKS na dugoroZne depozite smanjena je sa 2,24% na 1,98% na kraju prvog kvartala 2017. godine.

Ponderisna kamatna stopa na depozite za privredu je takode ostvarila pad sa 1,92% (K1 2017) na
1,29% (K1 2017), kao kamatna stopa na depozite za stanovniitvo sa 1,95% (K1 2016) na 1,91% {K1

2017).

Grafikon 26: Kretanje prosjeéne EKS na depozite
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Interesantno je da se nastavlja trend poveéanja ute$éa depozita u FBiH u odnosu na RS. Tako je odnos
ukupnih depozita u FBiH 75,4% prema RS 24,6% (FBiH 72,2 % prema 27,8% na kraju K1 2017. godine).
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Triiste kapitala

. Berzanski ideksi u BiH (BIFX, SASX-10} su znalajno izgubili na vrijednosti u 2016. god. U isto
vrijemne indeksi na BLSE su ostvarifi manji pad.
. Manji promet | kapitalizacija na bh. berzama u odnosu na isti period prosle godine.

Indeksi

Na kraju prvog kvartala 2017, godine svi berzanski berzanski indeksi no3eni polititkim promjenama u
USA i UK su ostvarili rast g/g. Od dogadaja koji su najviie obiljeiili kretanje indeksa je svakako da je
vrijednost Dow Jones Industrial Average indeksa ostvarila istorijski najveéu vrijednost od svoga
postojanja (21.115,55 u martu 2017. god).

Japanski index Nikkei je nastavio rast koji je otpofeo sredinom pro3le godine{20.06.2016. god.) te kao
vodedi azijski indeks je ostvario rast od 12,8% g/g, mada fe u prvom kvartalu 2017. god. pofeo da
stagnira.

Tabela 5: Promjena vrijednosti (u %) vodeéih berzanskih Indeksa u svijetu

Period DIIA Nasdaq S&P501 FTSE100 StoxxEurope Nikket 225
600
31.03.2017./31.12.2016. 4,6% 9,8% 7.3% 2,5% 5,3% -1,1%
31.03.2017./30.09.2026. 159y | 193%  108% @ 6,1% 109% - 15,0%
I _—_— - - - - —_— e
31.03.2017./30.06.2016. 1599,  22,1%  14,5% 12,6% 15,3% 21,4%
31.03.2017./31.03.2016. 158% | 21,4% & 164% ' 181% - 11,5% | 12,8%

Izvor: WSJ, Bloomberg ’

Interesantno je da su indeksi zemalja u regionu listirani na befkoj berzi ostvarili rast dok je bosanski
indeks izgubio vrijednost.Tako je vrijednost bosanskog indeksa BATX®® pala za 7,9% g/g dok je
vrijednost srbijanskog indeksa SRX rasla za 25,6 g/g a hrvatskog CROX raslaje za 20,9%.

Sli¢no padu vrijednosti BATX indeksa su se pona3ale i vrijednosti domadim indeksa na SASE ¢ija je
vrijednost uglavnom padala u proteklom periodu dok su indeksi na BLSE zabiljefili ne¥to maniji pad. Na
SASE je znafajan pad od 19,8% zabiljefio indeks investicionih fondova BIFX dok je u isto vrijeme na
BLSE, indeks investicionih fondova RS, FIRS pao samo 0,8% g/g.

Berzanski Indeks Republike Srpske, BIRS je takode pao za 8,8% g/g. Medutim indeks preduzefa
Elektroprivrede RS, ERS-10 je zaustavio dugotrajni trenda pada tako da je izgubio na vrijednosti za
samo 0,3% g/g. Nasuprot tome indeks SASX-10, kao index koji prati kretanje cijena prvih deset
kompanija na trZistu FBiH zabiljeZio pad od 11,6%

e/g.

Zhttps://www.wienerborse.at/indizes/aktuellendexwerte/zusammensetzung/?!D_NOTATION=32133507&ISIN=ATOOCOAQF
S

Ulelte u indeksu BATX: ,BH Telecom” d.d. Sarajevo 25,75%, ,Bosnalijek” d.d. Sarajevo 11,57%, ,Fabrika Duhana Sarajevo®
d.d. Sarajevo 3,58%, ,JP Elektroprivreda BIH" d.d. Sarajevo 11,21%, ,Nova Banka A.D.” Banja Luka 19,28%, ,Telekom Srpske”
24,26%.
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Tabela 6: Promjena vriJednosti (u % g/g) indeksa na SASE i BLSE

Period BIFX FIRS SASX-10  SASX-30 BIRS ERS-10

31.03.2017./31.12.2016. -1,9% 15,5% -11,5% -2,4% 8,8% 14,2%

31.03.2017./30.09.2016.  -7,0% 10,8% -15,5% +5,1% 6,0% 7,4%

31.03.2017./30.06.2016. -15,0% 10,2% -11,6% 1,4% 1,3% 15,0%

31.03.2017./31.03.2016. -19.8% -0,8% -10,0% -0,5% -'3,2% -0,3%
lzvor; SASE | BLSE

Ukupni promet | kapitalizacija

Ukupan promet u prvom kvartalu 2017. godine na bh. berzama je iznosio 181 mil. KM $to je 22 36,7%
manje u odnosu na promet u istom periodu proile godine.

Na Sarajevskoj berzi (SASE) u posmatranom periodu ostvaren je-promet u iznosu od 51,68 mil. KM, 3to
&ini 28,5% od ukupnog ostvarenog prometa na bh. berzama. U prva tri mjeseca 2017. godini nije bilo
emisija obveznica i trezorskih zapisa. Interesantno je da je u prva tri mjeseca 2016. godine bilo
prikupljeno primarnim emisijama obveznica | trezorskih zapisa gotovo 60 mil KM i ovo je jedan od
razloga pada ukupnog prometa u prvom kvartalu 2017 za 27,2% g/g.Najvedi promet u prva tri mjeseca
na slobodnom triitu je godini ostvaren Je sa dionicama emitenta Triglav BH osiguranje dd Sarajevo u
iznosu od 13,35 mil. KM, Ingram dd Srebrenik u iznosu 3,46 mil. KM i tre¢i BH Telekom dd Sarajevo sa
1,4 mil KM prometa.

Na Banjalutko] berzi (BLSE) u prvom kvartalu 2017. godine je promet iznosio 129,3 mil KM i takode je
ostvaren pad ukupnog prometa (21,1% g/g) uz uledte od 71,4% u ukupnom prometu. Od 129,3 mil.
KM ukupnog prometa javnom ponudom Obveznica i Trezorskih zapisa RS je skupljeno 62,4 mil. KM,
tto iznosi 86,7% ostvarenog prometa na BLSE u prvom kvartalu. Pored izostanka emisije novih
obveznica i trezorskih zapisa na SASE, na BLSE je do3lo do pada emisije za 12,9% u odnosu na isti period
u prosloj godini. Promet na BLSE bez javne ponude obveznica i trezorskih zapisa je iznosio 17,2 mil.
KM i manji e 51,2% g/g.

Graflkon 27: Uporedo ukupan promet na SASE | BLSE
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Najvise se trgovalo dionicama RS Izmirenje ratne $tete-11 u iznosu od 4,4 mil KM odnosno RS stara
devizna 3tednja-7, dok od kompanija najinteresantnije su bile dionice Telekom Srpske ad Ban]a Luka.

Grafikon 28: Javna emisija obveznica i trezorskih zapisa na SASE | BLSE uporedo
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lzvor: SASE | BLSE

Ukupna kapitalizacije na bh. berzama na kraju prvog kvartala 2017, godini je iznosifa 9,55 mird. KM
to je za 2,3% manje nego uistom periodu pro3le godine. Kapitalizacija na Sarajevskoj berzi, je iznosila
5,43 mird.3to &ini 56,8% ukupne kapitalizacije i ostvarila je pad 3,98% g/g. Kapitalizacija na Banjalu¢koj
berzi (BLSE) na kraju posmatranog perioda je iznosila 4,12 mird. 3to predstavlja ustvari minimalan rast
od 0,1% g/g. Ovaj ostvareni iznos predstavlja 43,2% ukupne kapitalizacije.

Grafikon 29: Kapitallzacl}a-l stopa rasta na SASE i BLSE
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lzvor: SASE | BLSE
Interesantno je da u isto vrijeme kapitalizacija u Hrvatskoj ostvaruje rast od 13,7% g/g dok vrijednost

kapitalizacije Beogradske berze pada znatajnih 13,8% g/g i po ukupnoj vrijednosti izraenoj u eur po
vaZedem kursu na taj dan dostigla je vrijednost kapitalizacije na SASE i BLSE.
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IV VANISK! SEKTOR

Platni bllans Bosne i Hercegovine
o Deficit tekuceg raduna smanfen u K1 2017

U vrijeme izrade ekonomskih trendova Centralna banka BiH nije objavila podatke o platnom bilansu
za prvi kvartal ove godine tako da se u nastavku navode procjene DEP-a (na bazi dostupnih indikatora).
Deficit tekuceg ratuna BiH za prvi kvartal 2017, godine iznosio je oko 302 miliona KM, 3to predstavlja
smanjenje od 14% u odnosu na isti period prethodne godine. Ovo smanjenje deficita teku¢eg ratuna
je prvenstveno uzrokovano kretanjem deficita vanjske trgovine (roba i usluga), kao 3to je to I do sada
bio slutaj, tagnije refeno uvoz je povecan za 12,7% (g/g) dok je porast izvoza iznosio 17,4%(g/g)-

Grafikon 30: Kretanje deficita tekuéeg ratuna BiH u K1 po godinama
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Tekuéi neto prilivi novca iz inostranstva zabiljefili su rast od 11% uz istovremeno smanjenje tekucih
priliva (2,3%) | odliva novca u Inostranstvo (43%).

Poveéanje ekonomskih aktivnosti u zemljama gdje se nalaze nadi gradani (bh.dijaspora) kao povelana

zaposlenost u EU vodila je rastu doznaka gradana iz inostranstva koje su u posmatranom periodu
porasle z2a oko 2,1%.

Grafikon 31: Bruto devizne rezerve BIH u K1 po godinama
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2 |zvor podataka: Agencija za statistiku BiH
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Prilivi novca u kategoriji domadinstava zabiljefili su skroman rast od 0,4% (g/g), a kada se posmatra
njihova struktura moie se vidjeti da je rast zabiljefen po osnovu kompenzacija zaposlenih bh
rezidenata u inostranstvu, spomenutim doznakama gradana iz inostranstva i ostalih tekudih transfera
iz inostranstva dok je u kategoriji socijalnih beneficija Iz inostranstva zabiljeien pad od skoro 4%.

Kod neto odliva prema inostranstvu dodlo je do smanjenja od 43% (K1 2017/K1 2016), koje je u
najvetem dijefu izazvano smanjenjem dohotka od investicija po osnovu dividendi od direktnih i
portfolio investicija.

Sredstva deviznih rezervi su u posmatranom periodu povecana za 650 miliona KM tako da su nastavila
dugogodidnji trend rasta.

Procjena je da su potrebe za finansiranjem deficita tekuéeg rafuna smanjenje za skoro 9% u
posmatranom periodu, u 2016. godini su iznosile 268 miliona KM dok su 2017. bile 245 miliona KM

(e/B).

Finansiranje deficita tekuéeg rauna u velikoj mjeri je omoguceno prilivima finansijskih sredstva iz
inostranstva {kroz socijalne beneficije i doznake gradana iz inostranstva, direktne strane investicije i
stavke - ostalih investicija).

Pregled vanjske trgovine u Bosni | Hercegovini u prvom kvartalu 2016. godine

U periodu januar-mart 2017, godine u Bosni i Hercegovini fe dodatno intenziviran trend rasta u
vanjskotrgovinskoj razmjeni sa svijetom. Naime, tokem posmatranog perioda registrirane su
dvocifrene stope rasta Izvoza, uvoza | ukupnog obima vanjskotrgovinske robne razmjene $to je dovelo
i do povetanja vanjskotrgovinskog deficita, dok je pokrivenost uvoza izvozom pobolj3ana. Kljuéne
determinante kretanja vanjskotrgovinske robne razmjene u prvom kvartalu 2017. godine bile su
povefanje industrijske proizvodnje, povoljne poslovne prilike u vanjskotrgovinskim partnerima
(izvozna tranja), izraZenija domaca tranja i rast svjetskih cijena pojedinih proizvoda. Cini se da je ba$
efekat cijena imao najznadajniji utjecaj na kretanje robne razmjene obzirom da je tokom ovog kvartala
zabiljefen neuobifajeni visok nesrazmjer pokazatelja industrijske proizvodnje i vanjskotrgovinskih
indikatora. Pregled kretanja vanjskotrgovinske robne razmjene u prvom kvartalu 2017. godine
prikazan je na grafikonu ispod:

Grafikon 32: Pregled kretanja vanjskotrgovinske robne razmjene u BiH u prvom kvartalu 2017. godine
{nominalni iznost u KM | stope rasta (g/g)
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lzvor: Agencija 2a statistiku Bosne i Hercegovine
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Izvoz roba

Tokom prvog kvartala 2017. godine Bosna i Hercegovina je ostvarila robniizvoz u vrijednosti od 2,489
milijardi KM &to predstavlja nominalno povetanje od 17,4 9.3 Stope rasta Izvoza roba pojedinatno
po mjesecima {g/g) su iznosile: januar 14,4%, februar 14,2% i mart 22,9%. Medutim, prilikom
interpretacije ovih dosta impresivnih stopa rasta potrebno je jimati u vidu da je tokom posmatranog
perioda dodlo | do povetanja cijena pojedinih izvoznih proizvoda $to je u odredenoj mjerl rezultiralo
ovako visokim stopama rasta.*

Naime, prema podacima BHAS-a za prvi kvartal 2017. godine izvozne cijene povetane su za 3,6% u
odnosu na prvi kvartal prethodne godine. Ovo takoder potvrduje | redovno istraZivanje cijena MMF-
a, prema kojem je do$lo do poveéanja ukupnog indeksa svjetskih cijena oko 30%, industrijskih inputa
25%, prehrambenih proizvoda 10,5%, metala 34,5%, aluminijuma 22,2% i sirove nafte od preko 50%.

Posmatrano po pojedina¢nim proizvodima najvile stope rasta 2 samim tim i najznatajnijl doprinos
rastu ostvaren je u okviru lzvoza efektritne energije® | koksa gdje je izvoz uduplan a doprinosi rastu
izvoza roba su iznosili (3,3 p.p) odnosno (1,3 p.p). Pored ovih proizvoda tokom navedenog perioda
do¥lo je do povetanja izvoza aluminijuma od oko 40% (2 p.p), sekundarnih sirovina 50% (1 p.p),
osnovnih hemijskih proizvoda 15,5% (0,9 p.p), te naorufanja i municije od 65% (0,9 p.p). S druge
strane najznatajnija smanjenja zabiljelena u okviru izvoza papira(kartona) od oko 50% (0,8 p.p),
rafiniranih naftnih proizvoda 22,5% (0,3 p.p) I tekstila 23 % (0,3 p.p).

Posmatrano po glavnim trgovinskim partnerima BiH je tokom prvog kvartala na triidte zamalja EU
jzvezla robe u vrijednosti od oko 1,8 milijardi KM §to predstavlja poveéanje od 13,4%, dok je izvoz na
triiita 2ematja CEFTA-e iznosio 377 miliona KM 3to predstavlja povecanje od 41,2% u odnosu na isti
period prethodne godine. Posmatrano po zemljama najznatajnija povetan]a izvoza roba registrirana
su prilikom Izvoza u Hrvatsku i Srbiju od 40,9% odnosno 59,5%, tako da je zajedniZki doprinos ove dvije
zemlje u ukupnom rastu bh. robnog izvoza lznosio preko 8 p.p 3to je polovina ukupnog rasta.

Pored ovih zemalja poveéanja izvoza su registrirana prilikom izvoza u Sloveniju 18,9%, Austriju 14,4%
i Njematku 1,5%, dok Je izvoz roba u ltaliju smanjen za 1,1% u odnosu na prvi kvartal prethodne
godine.

Grafieki prikaz strukture bh. robnog izvoza po zemljama u prvom kvartalu 2017. godine prikazan je na
grafikonu ispod:

% pAgencija za statistiku BiH, Saopitenje, ,Statistika robne razmjene BiH sa Inostranstvom januar-mart 2017.
godine®, 20.04.2017. godine

31 {J vrijeme pripreme ovog lzvjeitaja dostupni su bili jedino indeks! izvoznih i uvoznih cijena BHAS-a za prvi
kvartal 2017. godine koji ukazuju da su izvozne cijene povedane za 3,6% a uvozne 7,5% u odnosu na Isti period
prethodne godine.

32 1\F, ,Commodity prices”, March, 2017,

% prilikom interpretacije ovog povedanja izvoza elektrilne energije potrebno je imatiu vidu da je tokom
posmatranog perloda do3lo do znaajnog povecanja izvoznih cijena i uvoza elektrine energije ada
proizvodnja iste nije znalajnije rasla.
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Grafiken 33: Pregled strukture bh. robnog lzvoza po zemijama u K1 2017. godine
Struktura bh. robnog izvoza u K1_2017
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Izvor: Agencija za statistiku Bosne | Hercegovine

Uvozroba

Nesto izraZenija domaca tralnja, 3to potvrduje rast kredita stanovnidtvu i privredi uz poveéanje
proizvodnje i skok svjetskih cijena posebice energenata i metala rezultirali su poveéanjem bh. robnog
uvoza. Tako je tokom prvog kvartala 2017. godine ukupnt uvoz roba iznosio je oko 4,0 milijardi KM 3to
predstavlja nominalno povetanje 12,7%. Potrebno je takoder istadi da je realni rast uvoza bio znatno
niZi od nominalnog usljed povetanja uvoznih cijena.

Posmatrano po pojedinalnim proizvodima najznacjnija poveanja uvoza a samim tim i doprinos rastu
ukupnog uvoza su registrirana u okviru uvoza elektri¢ne energije | kamenog uglja gdje je uvoz uduplan,
a doprinosi rastu su iznosili (1,7 p.p 1 1,6 p.p}, zatim rafiniranih naftnih proizvoda 38,7% (1,9 p.p),
primarnog aluminijuma 35% (1,2 p.p) | motornih vozila 10% (0,9).

Posmatrano po glavnim trgovinskim partnerima uvoz roba iz zemalja EU iznosio je blizu 2,5 milijardi
KM 3to predstavlja povelanje od 12,8%, dok je uvoz roba iz CEFTA-e iznosio 493 miliona KM i uveéan
je za 8,6%. Pojedinalno po zemljma najvide stope rasta uvoza zabilje¥ene su prilikom uvoza roba iz
Hrvatske 24,1%, Austrije 19,1%, Slovenije 16,9%, Italije 7,7%, Rusije 7,7%, Srbije 6,2% i Kine 5,8%.
Graficki prikaz strukture bh. robnog uvoza po zemljama u prvom kvartalu 2017. godine prikazan je na
grafikonu ispod:
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Grafikon 34: Pregled strukture bh. robnog Izvoza po zemljama u K1 2017. godine
Struktura bh. robnog uvoza u K1 2017
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1zvor: Agencija za statistiku Bosne | Hercegovine

Vanjskotrgovinski robni deficit

Ukupni vanjskotrgovinski robni deficit u prvom kvartalu 2017. godine iznosio je 1,487 milijardi KM iu
odnosu na isti period prethodne godine povedan je za 5,7%. Posmatrano po proizvodima, najznaajnija
povetanja deficita a samim tim i doprinos povecanju istog ostvarena su u okviru refiniranih naftnih
derivata 50% (5,0 p.p), kamenog uglja gdje je deficitit uduplan a doprinos povecanju deficita iznosio je
39p.p.

Vrijedi istaéi da je cjenovni efekat imao veliki utjecaj na povecanje deficita u okviru ovih kategorija.
Pored ovih kategorija, znaZajnija poveéanja deficita registrirana su u okviru motornih vozila 9% (1,2
p.p). Yitarica 20% (1,0 p.p} | farmaceutskih preparata 10,5% (0,7 p.p). S druge strane, posmatrano po
zemljama najveca poveéanja deficita registriran su u okviru vanjskotrgovinske razmjene sa SAD gdje
je deficit uduplan a doprinos povedanju istog je iznosio {4,6 p.p), zatim Italija 26,9% (2,5 p.p) i Celka
Republika 58,6% (1,2 p.p).

Osim toga usljed pobolj3anja u okviru bh. vanjskotrgovinske razmjene sa Srbijom | Hrvatskom robni
deficit sa ovim zemljama je smanjen za 23,9% odnosno 5,7%, a zajedniZki doprinos ove dvije zemlje u
bh, vanjskotrgovinskom robnom deficitu bio je pozitivan i iznosio je (5 p.p)-

Potrebno je takoder ista¢i da je BiH tokom prvog kvartala 2017. godine zabiljefila suficit u okviru
vanjskotrgovinske razmjene sa Austrijom i Slovenijom od 50 odnosno 7 milion KM.

Tako Je i ukupna pokrivenost uvoza izvozom iznosila 62,6% 3to predstavlja povefanje od 2,5 p.p u
odnosu na isti period prethodne godine. Pokrivenost uvoza izvozom u okviru vanjskotrgovinske
razmjene sa zemljama EU je iznosila 74%, a sa zemljama CEFTA-e 76,6%.

Posmatrano po zemljama koje su glavni trgovinski partneri, ukupna pokrivenost uvoza jzvozom je
iznosila; Austrija 134%, Slovenija 103,4%, Njematka 80,5%, Hrvatska72,6%, Italija 62,9% i Srbija 54,2%.
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Graflkon 35. Pregled strukture bh. vanjskotrgovinskog robnog deflcita po zemljJama v K1 2017. godine

Struktura bh, vanjskotrgovinskog robnog deficita po zemljama u K1 2017 god
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Izvor: Agencija za statistlku Bosne | Hercegovine




V STRANA DIREKTNA ULAGANIJA

» SDU prema BiH su smanjena za 10.8% g/g (CBBiH podaci u platnom bilansu u 201 6. god.).
e U BiH najvide ulagano u finansijske djelatnosti I osiguranje, trgovinu | opskrbu el.energijom.

Ulaganja u svijetu | regionu

SDU u svijetu su prema posljednjim UNCTAD-ovim podacima pala za 13% i sada iznose 1.525 milrd.
kao posljedica jod uvijek slabog ekonomskog rasta | rasta svjetske trgovine. Interesantno jedajeu
padu 9% prema razvijenim zemljama sadrian pad prema Evropi od 29% i Sjevernoj Americi od 6%.
Zemlje u razvoju su zabiljefile pad od 20% dok su u isto vrijeme zemlje u tranziciji (prvenstveno
Kazahstan i Ruska federacija) zabiljelile znatajan rast SDU od 38%.

Grafikon 36: Ukupno SDU u svijetu u miljjardama USD
2.000 000,00

1 800 000,00 1.750.000,00
1600 000,00 | ]3> 000.00
1.400 000,00 ] .
1.200 000,00 963 000,00
1.000 0C0,00 . 249 000,00 872.000,00
800.000,00 60'000‘00
600 000,00
400.000,00 D D 52 000,00
200 000,00 38 000,00
0,00 — R — —
werld Zemlje u razvoju Zemlje u tranzic) Razwyene zemlje

w2015 m2016

Izvor: Unctad, FDI/MNE database

Slitan trend u 2016. godini se pokazao i u regionu pa su Hrvatskoj*! SDU znatno povecane dok je u
Srbiji 1 BiH do3lo do neznatnog smanjenja u 2016.godini.

Grafikon 37: SDU u BIH | zemljama okrulenja, Srbija i Hrvatska®
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u https://www.hnb.hr/statistika/statistickl-podacl/sektor-!nozemstvaﬁnozemna-lzravna-ulagan}a
35 J vrijeme pisanja fzvje3taja podaci za tre¢i kvartal su bill dostupni samo za Srbiju
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Ulaganja u Bosni ] Hercegovini

Prema zadnjim dostupnim podacima CBBiH (platni bilans za etvrti kvartal 2016. god.} ukupna ulaganja
iznose 460,6 mil. KM {neto finansijska pasiva) 3to predstavlja smanjenje od 10,8% g/g. Od ovoga
iznosa, ukupne reinvestirane zarade u 2016. godini su iznosile 146,64 mil KM | manje su za 12,9% g/g
i one predstavljaju oko treéine ukupnih SD1%

Grafiken 38: Ulaganja u BIH po kvartalima u 2015. | 2016 godinl {u mil. KM)
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lzvor: CBBIH
Ulaganje prema djelatnostima i zemlji porijekia

Prema posljednjim dostupnim podacima CBBIH trend smanjenja SDU iz prethodne dvije godine se
nastavio (tokovi SOU za prva tri kvartala, koji se prikupljaju po drugoj metodologiji®’). U K32016.
godine najvi3e je bilo ulaganja iz Hrvatske (32,9 mil. KM}, Austrije (19,5 mil. KM) Ujedinjenih Arapskih
Emirata (20,1 mil. KM) | Saudijske Arabije (19,4 mil. KM). Na ulaganje je negativno uticalo i smanjenje
tj. povlalenje kapitala iz zemalja koje su do sada najvide ulagale u BiH kao $to su Svajcarska (-18,4
mil. KM) i Srbija (-4,9 mil. KM).

Graflkon 33: Najznatajnija ulaganja u BiH po zemiJama 1 godinama u mil. XM
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lzvor: CBBiH

Takode prema CBBiH, posljednjim dostupnim podacima (tri kvartala 2016. godine) najvie je ulagano
u finansijske djelatnosti, osiguranje 77,9 mil. KM, trgovinu 33,2 mil. KM i opskrbu el.energijom 22,9
mil. KM. Na pad SDU je znalajno uticalo povlatenje kapitala iz oblasti poslovanja nekretninama od
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% Podaci objavljeni u platnom bilansu za Zetiri kvartala 2016. godine.
¥ 2adriane zarade se evidentiraju na kraju godine.lzvor: Statistika direktnih stranih investiclja, CBBIH.



64,3 mil. KM. U strukturi ulaganja gledajuéi isti period prodle godine do3lo do povetanja ulaganja u
trgovinu (u prodloj godini na kraju K3 2015 je bilo negativno 20,1 mil. KM), te povetanja ulaganja u
djelatnost pru?anja smjedtaja (K3 2015 bila blizu nule). Takode doilo je do smanjenja ulaganja u
preradivatku industriju (K3 2015negativna vrijednost od 4,5 mil.XM) | telekomunikacije sa 7,4 mil KM
ulaganja na kraju K3 2015 (u pro$loj godini u istom periodu je bilo 66.2 mil. KM). Najznatajniji iznosi
ulaganja po djelatnostima su predstavijeni na grafikonu ispod®.

Grafikon 40: NajznaZa]nija ulaganja u BiH po djefatnostima u K3 2016. godine (u %)
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lzvor; CBBiH

Pozitivan globalni trend povetanja ulaganja prema zemljama u tranziciji od 38% nije se znalajnije
odrazio u BiH {pad od 10,8 % g/g). lzgleda da je na smanjenje vide imala Zinjenica da su SDU znatajno
pala prema zemljama evropske unije od 29% te tako i posredno djelovala i na BiH.

Na smanjenje svakako djeluju ocjene World Bank | Global competitivenes index gdje je BiH gotovo po
pravilu smje¥tena medu najlodije zemlje u regionu po privlaénosti za ulaganje. Ohrabrujude za sljedeti
period se svakako postavlja poveéani interes za ulaganje u vjetroenergetske objekte za proizvodnju
struje te stabeno rezidencijalne | rekreacione objekte.

Opasnost uvodenja sankcija od strane energetske zajednice odnosno Evropske komisije zbog
neispunjavanja preuzetih obaveza iz ugovora energetske zajednice se postavlja kao realna opasnost
po daljnje izgfed. Tako da bi u narednom periodu uvodenje sankeija zbog neispunjavanja obaveza iz
ugovora moglo negativno odraziti na ulaganje posebno u oblasti energetike.

Kreditni rejting BiH

Svakako da su SDU u velikoj zavisnosti i od kreditnog rejtinga zemlje u kojem kreditne agencije
ocjenjuju kreditnu | poslovnu sposobnost kao i sigurnost za ulaganje u tu zemlju. Jedan od faktora koji
su odredili niska SDU prema BiH je svakako i slab kreditni rejting.

Agencija za ocjenu kreditnog rejtinga Standard & Poor’s potvrdila je 09.09.2016. godine BiH suvereni
kreditni rejting ,.B sa stabilnim izgledima®, Interesantno je da su zemlje u regionu u odnosu na prosiu
2016. godinu uglavnom sve (izuzev Rumunija) popravile kreditni rejting, dok se u BiH nije mijenjao, tj.
i dalje je prema trenutnom kreditnom rejtingu zemalja rizi¢na za ulaganje™.

38 Negativnl iznosl tj. povlaZenja nisu prikazani zbog vrste grafa.
3 g*, ,B3" credit rating speculative, high credit risk.
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U isto vrijeme Srbiji je Moody's u martu 2017, god. popravio kreditni rejting sa B1 pozitivno na Ba3
stabilno, dok je Hrvatskoj popravljen sa Ba2 negativno na Ba2 stabilno.

Kreditni rejting je popravljen je Sloveniji od strane S&P sa A pozitivno na A+ stabilno kao | Bugarskoj
od strane iste agencije sa BB+ na BB+ sa pozitivnim izgledima. Jedino je Rumuniji agencija Moody's
promjenila kreditna otekivanja sa Baa3 pozitivho ma stabilne izglede.

Tabela 7: Kreditni rejting BiH i zemalja u okruZenju [mart 2017.god.)

Zemlja S&pP S&P Moody's Moody's
Sloveni]a A+ stabilno Baa3 stabilno
Rumunija BBB- stablino Baa3 stabilno
Bugarska BB+ pozitivho Baa2 stabilno
Hrvatska BB stablino Ba2 stabitno
Srbija BB- pozitivho Ba3 stablino
Crna Gora B+ stabling Bl negativno
Albanija B+ stabilno Bl stabilno
BiH B stabilno B3 stabilno

Izvor: CBBiH, S&FP, Moody's



VI INDEX POSLOVNOG POVJERENJA 1 POVJERENJA POTROSACA UBIH

uvoD

Ankete poslovnog povjerenja i povjerenja potro3ata pruZaju bitne informacije za pradenje ekonomije
{privrede), kratkoroZna predvidanja | ekonomska istrativanja. Osim toga, ove ankete se u velikoj mjerl
koriste za otkrivanje prekretnica u ekonomskom ciklusu. Ove ankete su prema tome, kljutne za
upotpunjavanje slufbenih statistika, koje su Zesto dostupne tek nakon odredenog perioda, posebno u
Bosni | Hercegovini. Anketni podaci su posebno korisni za pradenje ekonomskog razvoja i usporedbu
BiH sa EU. Visoka ulestalost, pravovremenost i kontinuirano praéenje su neke od glavnih karakteristika
ovih istraZivanja.

Bosna i Hercegovina do sada nije sistematski koristila neke od ovih anketa. Imajuéi u vidu da se Bosna
i Hercegovina zalafe za to da se jednog dana i sama pridrufi EU, vrlo je prirodno da se u BiH
implementiraju istl standardi koji se primjenjuju u EU po pitanju ovakvih anketa. Jedan od tih
standarda je HARMONIZIRAN! PROGRAM EVROPSKE UNLJE ZA ANKETE BIZNISA | POTROSACA.

Ovim Harmoniziranim programom anketa upravlja Direkcija za op3ta ekonomska i finansijska pitanja
(DG ECFIN). Ovaj program Je pokrenut 1961. godine. Polje djelovanja ovog programa se znatno
prodirilo u smislu obuhvatenih zemalja i sektora. Podaci koje DG ECFIN objavijuje svaki mjesec,
proizilaze iz anketa provedenih od strane raznih institute, agencija i organizacija u drfavama lanicama
i dr¥avama kandidatima. S tim podacima, DG ECFIN gradi kompozitne indikatore putem kojih se prate
cikli€na kretanja u odrédenom sektoru ili u privredi kao cjelini. Anketne rezuitate DG ECFIN onda koristi
2a ekonomsku analizu, pradenje i kratkoroZna predvidanja. Pored Evropske komisije, Evropske
centralne banke, istra¥ivaZki instituti | financijske institucije €esto koriste podatke anketa EU-a za
kvalitativne i kvantitativne analize.

Imajuti u vidu sve navedene koristi od ove studije, Direkcija za ekonomsko planiranje pri Vijeéu
ministara BiH, uz podriku GiZ-a (Deutsche Gesellschaft fiir Internationale Zusammenarbeit (GIZ)
GmbH) uime Njematke viade, te saradnju sa profesionalnom agencijom Prism Research & Consulting
je pokrenula dvogodiZnji projekat kontinuiranog istraZivanja poslovnog povjerenja u BiH, a u skladu sa
harmoniziranim programom Evropske unije za ovu vrstu istraZivanja.

OPIS METODOLOGIJE

U okviru ovog istraZivanja je planirano da se ukupno spovede 8 kvartalnih valova istralivanja u period
juli 2015 — maj 2017 godine.

U svakom od 8 valova istrafivanja se sprovodi anketa na reprezentativnom uzorku od 1000
domatinstava, odnosno potrofata $irom BiH uz koriftenje metode CATI telefonske ankete. U okviru
te ankete se koristi isti upitnik koji se koristi u istom Istra¥ivanju koje se sprovodi u svih zemljama EU,
kao | zemljama koje Imaju kandidatski status (Srbija, Crna Gora, Makedonija i Turska).

Osim ankete domadinstava, odnosno potro$ata, u svakom od 8 valova se sprovode | ankete biznisa,
odnosno firmi na reprezentativnom uzorku od po 300 firmi iz sektora industrijske proizvodnie,
gradevinarstva, trgovine i usluga — ukupno 1200 firmi u svakom valu istrafivanja. Kao metoda
prikupljanja podataka se koriste samo-administrirajuci intervjui, telefonska anketa, online anketa,
anketa putem e-maila, face-to-face intervjui. 1 u okviru ove ankete se koristi isti upitnik koji se koristi
u istom IstraZivanju koje se sprovodi u svih zemljama EU, kao i zemljama koje imaju kandidatski status.
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Bududi da se u BiH koristi ista metodologija koja se koristi u svim zemljama EU i zemljama koje imaju
kandidatski status, moguce je po prvi put porediti rezultate dobijene u BiH sa svim drugim zemljama
u okruZenju | EU.

Zbog toga vjerujemo da ovi podaci mogu baciti dodatno svjetlo na situaciju u BiH ekonomiji, pogotovo
u smistu poredenja trendovau BiH sa trendovima u zemljama okruZenja i BiH.

U nastavku prikazujemo usporedne rezultate za 5 klju¢nih indeksa — indeks povjerenja potro3ata,
indeks poslovnog povjerenja industrije, gradevinarstva, trgovine, usluga, te sveobuhvatni indeks
ekonomskog sentimenta (ESI) koji kombinira svih 5 indeksa u jedan indeks. Rezultati su prikazani za 8
valova istraivanja sprovedena u period juli 2015 — maj 2017 godine.

Svaki od ovih 5 indeksa je izralunat tako da odslikava opéu percepciju i ofekivanja potro3ada (gradana)
te vlasnika ili kfjucnih rukovodilaca firmi po pitanju ekonomskih aktivnosti. Svaki pojedinaéni indeks je
Izratunat kao artimetitka sredina bilansi odgovora na pojedinaéna pitanja unutar svakog od sektora
{npr. "Kako s se kretala Vada proizvodnja u protekla tri mjeseca. Da li se poveéala, smanjila, ostala
ista?”).

REZULTATI ISTRAZIVANJA

Anketa potrofaéa

Na osnovu sprovdene analize izraCunali smo rezultate za 8 anketa potro%ala u 8iH, sprovedenih u
period juli 2015 — maj 2017. Za sve periode smo uzeli podatke za sve zemlje EU, zatim pojedinagno za
Sloveniju i Hrvatsku, kao i za sve zemlje iz regiona, koje imaju status kandidata. Na Grafu 35 su
prikazani rezultati.

Grafiken 41: Index povjerenja potro3ada
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Iz navedenih grafika se vidi da je indeks povjerenja potro3a¢a u BiH u period juli 2015 - septembar
2016 blago rastao, doduse u negativnoj zoni. U period septembar - novembar 2016 godine je do3lo do
stabilizacije. Da bi u posljednjem mjerenjima, u martu i maju 2017 godine do3lo do zna&ajnog pada tog
indeksa. U period mart — maj 2017 do sli¢nog pada u ovom Indeksu je do3lo samo u sluaju Hrvatske,
dok je u zemljama EU i Slovenije do3lo do znatajnog poveéanja tog indeksa, kao i u slufaju zemalja u
regionu — Srbije, Crne Gore | Makedonije. mjerenje za 7. val ankete povjerenja potrodaa obavijeno u
toku mjeseca marta kada su jo¥ uvijek

Medutim, malo detaljnija analiza pojedinih bilansa koji ulaze u obratun indeksa povjerenja potrofata
govori da je ovaj pad indeksa uglavnom prouzrofen negativnim vrijednostima u bilansu 1 - oéekivanja
o pogor3anju finansijske situacije u domadinstu u narednih 12 mjeseci, bilansu 2 - o¢ekivanjima vezano
za generalnu ekonomsku situaciju u BiH u narednih 12 mjeseci i bilansu 4 — ofekivanja u pogledu
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moguénosti uitede novca u narednih 12 mjeseci u domadinstvu. To se moZe | primjetiti na narednim
graficima.
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Kada su u pitanju biznis ankete, izralunati su indeksi povjerenje za Zetiri sektora ekonomije: industrija,
gradevinarstvo, maloprodaja i usluge, i to za petkvartalau periodu juli 2015 — septembar 2016 godine.
InaZe, u zemljama EU ovo se istraZivanje sprovodi svaki mjesec, 1to na nadajno vecem uzorku firmt.

Indeks poslovnog povjerenja u sektoru industrije

Na Grafu 36 su prikazani rezultati za Indeks poslovnog povjerenja u sektoru industrije

Grafikon 42: Index poslovnog povjeren]a u sektoru industrije
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43

[z navedenih grafika se vidi da je indeks poslovnog povjerenje u sektoru industrije u BiH doZivio manji

oporavak u odnosu na posljednje mjerenje iz marta

2017 godine. Medutim, u tom periodu je do3lo do stabilizacije rasta tog indeksa u svim zemljama EU,
te blagog pada u Hrvatskoj 1 Sloveniji.

U poredenju sa zemljama regiona primjetan fe slitan trend; dok se taj indeks blago stabilizirao u
drugim zemljama, u BiH je dodlo do znalajnijeg oporavka. Medutim, pailjivija inspekcija pojedinih
bilansa govori o faktorima koji su najvide doprinjeli padu tog indeksa, 3to se mofe i vidjeti iz navedenih
grafika. Cini se da je pesimizam u pogledu otekivanog kretanja proizvodnje u navedeom period, od
decembra 2016 pa do maja 2017 najvide doprinio padu ovog indeksa.
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Indeks poslovnog povjerenja u sektoru gradevinarstva

Na Grafu 37 su prikazanl rezultati za Indeks poslovnog povjerenja u sektoru gradevinarstva

Grafikon 43: Index poslovnog povjerenja u sektoru gradevinarstva
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Za razliku od indeksa povjerenja potroata i povjerenja u sektoru industrije, u sektoru gradevinarstva
biljeZimo relativan rast i stabilizaciju indeksa poslovnog povjerenja. Takav uzlet je prisutan i na nivou
zemalja EV, ali | na nivou zemalja regiona. Uzlet tog indeksa se moie tumatiti uglavnom sezonski, s
obzirom da je istrafivanja sprovedeno na poletku i jeku gradevinske sezone, te da se zbog toga
otekuje zapodljavanje velikog broja uposlenika, kao i povelanje narudibi gradevinskih radova, 3to se
moZe vidjeti iz narednih grafika.
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Indeks poslovnog povjerenja u sektoru usluga
Na Grafu 38 su prikazani rezultati za Indeks poslovnog povjerenja u sektoru gradevinarstva

. Graflkon 44: Index postovnog povjerenja u sektoru usluga

Indeks poslovnog povierenjau sektory nluga Indeks poslovnog povierenjau sektoru usluga
111 0o
1) 7
o [~ 7
50 —(G
~ 7
04 —i
150
) 100 —FS
’ H
,,___,_\_/ N -
50 S0 Tt 1okt 1% anwtmtr-
-0 v
(1] -130

PSS oMl pnié w16 wplé mwli w7 mil1?

Iz navedenih grafika se jasno vidi da je situacija u sektoru usluga i dalje najoptimistitnija. Svi indeksi, u
svim zemljama EU u periodu juli 2015 = maj 2017 godine su pozitivni. U tom smistu se BiH istife sa
najpozitivnijim indeksima. U odnosu na zemlje regiona, indeks u sektoru trgovine je najvedi. Tome
najvite doprinose otekivanja rasta poslovanja u naredna 3 mjeseci razvoj zahtjeva za uslugana, §to se
i vidi iz narednih grafika.
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Bilans 3 O¢ekivanje razvoja zahtjevaza uslugama u naredna 3 mj,
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Indeks poslovnog povjerenja u sektoru trgovine
Na Grafu 39 su prikazani rezultati za Indeks poslovnog povjerenja u sektoru trgovine

Grafikon 45: Index poslovnog povijerenja u sektoru trgovine
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Iz navedenih grafika se vidi da je indeks poslovnog povjerenje u sektoru trgovine u BiH za period
novembar 2016 ~ mart 2017 oitro pao u poredenju sa EU i zemljama u regionu. Medutim, u
posljednjem mjerenju iz maja 2017 godine je do3lo do znatajnog oporavka tog indeksa. Ovakvoj
dinamici su najvi3e prouzrofili bilans koji se odnose na razvoj prodaje u naredna 3 mjeseca, te trenutne
zalihe, $to se moZe vidjeti iz navedenih grafika.
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Kompozitni indeks ekonomskog sentimenta

Na Grafu 40 su prikazani rezultati za Kompozitni indeks ekonomskog sentimenta
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Grafikon 46: Kompozitni Index ekonomskog sentimenta
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12 navedenih grafika se vidi je opéi kompozitni indeks ekonomskog sentimenta u BiH u navedenom
period znatno nifi u poredenju sa EU, Slovenijom | Hrvatskom, te svim zemljama regiona. Ono ito je
zabrinjavajude je to da je u posljednjem periodu od aprila 2016 do maja 2017 godine dodlo do
znatajnijeg pada tog indeksa.
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Tabela 8: Indeks potro¥atkih cijena (CPI)

Kod 00 01 02 03 04 05 06
Stanovanje,
Opis UKUPAN Wrana | Alkohalna piéa Odjefai et:l;.t‘:iaé'na ::kT{Ees:::ll'l
koda INDEKS helkizwlna iduvan obuta energlja, plini redowno 2dravstvo
P drugl odriavanje
energentl
indekaa | indeks | S/ | iders | ¥ indeks | /8 | imdeks | 2 indets | ¥8 | onens | ¥8 indons | ¥8
w2014, 99.1 97.3 106.9 94.9 99.7 99.5 100.4
e 2015, 95.0 95.1 107.2 92.7 1011 100.3 101.3
s 2016. 98.9 98.9 107.4 91.2 100.3 98.9 100.5
It 2015, 99.4 100.2 106.6 94.3 101.3 100.9 1016
I-11l 2016. 98.7 98.6 109.5 91.2 99.7 99.3 100.7
1-111 2017. 101.1 1001 104.2 90.7 101.2 98.6 100.4
12017. | 1039 | 1007 | 1034 99.7 | 1621 | 1043 580 | 89.6 | 1120 1009 | 1006 | 98.2 98.5 | 100.4
n2017. | 104.2 | 1012 | 1045 | 1002 | 162.0 | 1041 581 | 910 | 1119 101.0 | 100.3| 985 98.6 | 100.3
M2017. | 104.4 | 1014 | 1044 | 1003 | 162.0 | 104.2 59.9 | 916 1120 101.7 | 100.3 | 99.2 98.7 | 1004
lzvor: Agencija za statistiku BiH
Tabela 8: Indeks potroatkih cijena - nastavak
Kod 07 08 09 10 11 12
Opls koda Prevoz Komunikacije Re'::;:il:a ' Obrazovanje Re;t;:r i Ost:l;:::ra |
indoes | indeks | ¥% | indeks | %6 | indeks | 5 | indeks | 5 | tons | 5 | s | ¥
a 2014, 99.0 102.8 100.4 100.8 100.2 100.0
w 2015, 93.1 100.2 100.2 102.1 1004 99.8
w 2016. 94.7 99.0 99.9 101.1 100.5 99.8
-t 2015. 92.2 101.2 100.6 1019 100.3 99.4
1111 2016, 93.3 99.6 99.7 101.7 100.7 100.0
I-N1 2017, 108.5 1011 101.1 100.8 100.4 100.0
12017. 1 1029|1069 | 1113 | 100.8 | 1035 | 1011 | 1062 | 100.7 | 1056 | 1004 | 1010 | 99.8
n2017. | 1033|1095 | 1112 | 1007 | 103.4 | 1011 | 1062 { 100.7 | 1055 | 1003 | 100.4 | 100.3
2017, | 103.6 ] 109.0 | 1112|1019 | 103.3 | 101.1 | 1063 | 1009 | 1058 | 1007 | 1005 | 999
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Tabela 9: Rast | sektorska struktura kredita (stanje na kraju razdoblja, u mil. KM)

Krediti Krediti Kreditl
opéoj neflnancijskim nefinancijskim Krediti OStalI. Ukupnl
Razdoblje viadi Javnim privatnim stanovniftvu | kreditl krediti
poduzedima poduzeéima

1 2 3 4 5 6=1+...45
I.-1.2014, 929.0 4446 7,663 8 7,11855 88.2 16,244.2
.- V1. 2014, 1,016.6 4398 7,645.0 7,284.2 91.2 16,476.7
1.~ IX. 2014, 1,021.3 4418 7,533.5 7,361.6 90.1 16,454.2
1, - X1, 2014, 1,101.3 4421 7,419.3 7,4282 83.2 16,474.1
I.- 1. 2015. 1,1389 4249 7,275.1 7,511.5 89.8 16,440.3
.- VL. 2015. 1,1435 4221 7,355.7 7,697.3 103.7 | 16,7223
I.-1X. 2015. 1,141.5 41156 7,3275 7,750.3 95.7 16,726.6
I. - XII. 2015. 1,162.7 396.7 7,418.2 7,784.2 105.1 16,866.8
1. - 11t 2016. 1,099.0 381.2 7,505.4 7,828.5 113.6 16,927.7
.- VI. 2016. 1,022.3 374.6 7.521.8 7.916.9 107.7 16,943.3
I. - IX. 2016. 1,072.8 385.8 7,498.4 7,978.1 87.4 17,022.5
I. - IX.2016. 962.7 372.2 7,703.0 8,076.3 86.9 17,201.1
l.-11.2017. 1,020.9 376.4 7,898.7 8,186.8 16.2 17,579.8

Stopa rasta (g/g)

I.-11.2014. 11.2% 4.0% 2.8% 4.9% -16.6% 4.1%
. -V1. 2014. 20.1% -1.8% 2.5% 59% -20.5% 47%
I - IX. 2014. 17.4% 1.5% 1.3% 5.4% -1.5% 4.0%
I. - XIl. 2014. 22.0% -1.9% -14% 5.1% -4.2% 2.8%
I.-111. 2015. 22.6% -4.4% -5.1% 5.5% 1.9% 1.2%
I.-VI. 2015. 12.5% -4.0% -3.8% 5.7% 13.7% 1.5%
I.- IX. 2015. 11.8% -6.8% 2.7% 5.2% 6.2% 1.7%
l. - XII. 2015. 5.6% -10.3% 0.0% 4.8% 26.2% 2.4%
I - 1Il. 2016. -3.5% -10.3% 3.2% 4.2% 26.5% 3.0%
I.- VI. 2016. -10.6% -11.2% 2.3% 2.9% 3.9% 1.3%
1. - IX, 2016. -6.0% -6.3% 2.3% 2.9% -8.7% 1.8%
1. - Xi1.2016. -17.2% 3.8% 3.3% 3.8% -17.3% 2.0%
L-02017. | .7a% | -13% 5.2% 4.6% -30.0% | 39%

lzvor: Centralna banka BiH

*U ostalim kreditima su kredit! dani ostalm financijskim Institucijoma, neprofitnim orgonizacljoma | ostalt krediti,
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Tabela 10: Rast | sektorska struktura depozita {stanje na kraju razdoblja, u mil. XM)

Depoziti Depoziti Depozit!
opte nefinancljskih | nefinancijskih Depoziti Ostali . Ukupni
Razdoblje viade Javnih privatnTh stanovniftva | depoziti depoziti
poduzeta poduzefa
1 2 3 4 5 6=1+...45
I.-11.2014. 1,272.9 1,370.1 2,100.3 8,495.3 1,188.4 | 144270
I.-V1, 2014, 1,292.0 1,169.9 2,179.7 8,690.7 1,1894 | 14,5216
l.-1X. 2014, 1,553.7 1,147.1 2,412.1 8,900.4 1,256.6 | 15,269.9
.- XII. 2014. 1,469.7 1,140.4 2,483.8 9,042.0 1,239.4 | 15,375.2
.- 1. 2015. 1,265 1,198 2,198 9,364 1,202 15,227.1
. -VI. 2015. 1,218 1,221 2,377 9,484 1,250 15,550.0
1. - IX. 2015. 1,370 1,210 2,480 9,620 1,347 16,027.1
I.-XIt. 2015. 1,573 1,188 2,607 9,865 1,299 16,530.8
1. -1Il. 2016. 1,443 1,204 2,490 10,074 1,324 16,535.2
I.-1V.2016. 1,486 1,184 2,535 10,132 1,352 16,689.8
1. - IX. 2016. 1,635 1,174 2,756 10,253 1,394 17,211.6
1. - 1. 2016. 1712 1,220 2,788 10,661 1,372 17,7520
1. -AIl. 2017, 1,773 1,304 2,750 10,875 1,403 18,104.9
Stoparastag/g
(-1, 2014, 6.5% -1.3% 11.3% 7.8% 6.3% 7.1%
I.-vI, 2014, 14.7% -15.4% 12.5% 9.6% 8.5% 7.8%
.- 1%. 2014. 31.9% -18.5% 13.0% 10.0% 12.8% 9.6%
L.~ XIl. 2014. 26.5% -14.8% 13.0% 8.1% 45% 7.9%
I. -1, 2015. -0.6% -12.6% 4.7% 10.2% 11% 5.5%
l.- VL. 2015. -5.7% 4.4% 9.0% 9.1% 5.1% 7.1%
1. -IX. 2015. -11.8% 5.5% 2.3% 8.1% 1.2% 5.0%
1, - XIl. 2015. 7.0% 4.1% 4.9% 9.1% 4.8% 1.5%
1. - Il 2016. 14.0% 0.5% 13.3% 7.6% 10.1% B.6%
I.-1V.2016. 22.0% -3.0% 6.5% 6.8% 12.5% 7.3%
1. - 1X. 2016. 19.3% -3.0% 11.1% 6.6% 3.4% 7.4%
1. -Xt1, 2016, 8 8% 2.7% 7.0% 7.4% 5.6% 7.4%
1-1.2017. 22.9% 8.3% 10.4% 9.5% -20.2% 9.5%

Izvor; Centralna banka 8iH
*U ostallm depezitima su depoziti sektora ostalih financljskih institucifa, neprofitnih organizacija  ostali depoziti.
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Tabela 13: Kamatne stope na depozite {u %, na godifnjoj razini)

Depoziti stanovniitvu
Depoziti u KM | depozitl s valutnom Depozitiu EUR Depozlti u stranoj valut!
klauzutom
Deporiti Depoziti 5 Depotitl
Godina | Mjesec s dogovorenim dospijeem po s dogovorenim dospijeem po dogovorenim po
videnju videnju dospljeéem videnju
do1l prekol preko 2 do1god preko 1 preko 2
god. | do2god. god. " | do2god. god.

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2015, 04. 1.07 2.42 2.80 Q.09 1.19 2.45 2.86 0.15 1.83 0.06
2015, 05. 1.10 2.45 2.51 0.09 1.27 2.44 2 87 0.15 0.98 0.06
2015. 06. 1.55 2.42 2.59 0.09 1.23 2.48 2.92 0.15 0.71 0.06
2015. 07. 123 2.40 2.44 0.08 1.26 2.45 3.24 0.15 1.35 0.06
2015. 08. 1.12 2.45 2.56 0.08 1.36 2.36 2.81 0.15 115 0.06
2015, 09. 1.14 2.39 2.55 0.08 1.30 2.35 2.71 0.14 1.37 0.06
2015, 10. 1.07 2,27 2.27 0.09 1.24 2.24 2.78 0.14 141 0.06
2015. 11. 0.94 2.23 2.23 0.09 1.25 2.26 2.89 0.13 1.16 0.06
2015. 12. 1.06 2.16 2.36 0.09 1.24 2,13 2.68 0,13 0.97 0.06
2016. 01. 0.89 1.97 2.59 0.10 0.89 2.14 2.40 0.12 0.74 0.07
2016. 02. 0.83 2.07 2.27 0.09 0.87 2.20 2.56 0.11 0.65 007
2016, 03. 0.85 1.8% 212 0.08 0.86 2.24 2.52 0.12 0.75 0.06
2016. 04. 0.74 1.95 2.09 0.08 0.76 2.01 2,25 0.12 0.58 0.07
2016. 05. 0.69 2.00 2.21 0.08 0.62 196 2.11 0.12 147 0.07
2016. 06. 0.66 1.99 2.07 0.08 0.58 197 2.23 0.12 0.52 0.07
2016. 07. 0.58 1.93 2.00 0.08 068 1.92 2.08 0.12 054 0.07
20186, 08. 0.63 1.88 2.01 0.07 0.55 1.74 2.25 0.11 0.47 0.07
2016. 09. 0.61 2.10 1.87 0.07 0.60 1.79 2.34 .11 0.59 0.07
2016. 10 (.55 1.57 2.03 0.07 0.43 1.52 2.01 0.09 0.32 0.06
2016. 11 0.47 1.66 1381 0.07 0.40 1.43 1.71 0.09 0.41 0.06
2016. 12 0.37 1.78 1.76 0.08 0.46 1.59 2.10 0.09 0.29 0.06

Depoziti nefinancijskih poduzeéa
2015. 04. 1.61 3.05 3.05 0.17 NA 1.67 NA 0.15 NA 0.07
2015, 05. 1.32 2.50 2.90 0.19 NA 2.53 3.44 0.15 NA 006
2015. 06. 1.38 2.47 2.38 0.15 NA 3,19 NA 0.14 NA 0.05
2015, 07. 1.08 2.20 292 0.14 1.62 3.08 NA 0.14 NA .05
2015. 08. 1.28 2.02 2.57 0.13 0.48 1.66 NA 0.10 NA 0.06
2015. 09. 0.850 2.13 2.73 0.13 NA 2.25 2.05 0.13 NA 0.06
2015. 10. 0.84 2.56 2.97 0.13 NA 1.18 NA 0.12 NA 0.04
2015. 11. 1.15 2.32 1.93 0.13 NA 1.37 NA 0.12 NA 0.06
2015, 12. 0.93 143 1.54 0.12 0.61 247 NA 0.10 NA 0.06
2016. 01. 0.86 1.48 1.88 0.10 0.35 NA 257 0.09 NA 0.07
2016. 02. 1.00 1.37 2.10 0.10 NA NA NA 0.09 NA 0.15
2016. 03. 0.84 2.17 2.48 0.09 0.25 2.27 NA 0 06 NA 0.05
2016. 04. 0.76 2.88 2.90 0.10 NA 2.01 NA 0.08 NA 0.05
2016. 05, 0.41 1.56 NA 0.09 NA NA 2.21 0.08 NA 0.06
2016. 06. 1.21 1.80 2.49 0.08 NA NA NA -3.92 NA -3,94
2016. 07. 0.35 1.40 2.06 0.08 NA NA NA 0.08 NA 0.05
2016. 08. 0.35 1.33 2.88 0.08 NA 1.18 NA 0.06 NA 0.05
2016. 09. 0.31 1.70 2.19 0.08 NA 0.34 NA -0 92 NA -0.93
2016. 10. 0.45 2.38 1.72 0.10 NA NA NA NA NA 0.07
2016 11. 0.47 167 2.53 0.09 NA NA 2,15 0.09 NA 0.06
2016. 12.. 0.46 1.39 1.82 0.08 0.91 NA 2.12 0.08 NA 0.05
2017. 1 0.72 1.54 NA 0.08 NA NA NA 0.09 NA 004
2017. 2 0.60 1.23 1.43 0.08 NA NA 1.77 0.08 NA 0.05
2017, 3 092 1.02 2.10 0.07 NA 1.35 NA 0.07 NA 0.05

Izvor: Centralna banka BIH
Komatne stope na depozite po videnju se odnose na postojece poslove
Kamatne stope na depozite sa dogovorenim dospjecem se odnose na nove posiove
Depoziti u stranof velut obuhvacaju sve strane valute osim EUR
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